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RESUMEN 
Diversos factores inciden sobre el valor de la marca de una empresa, especialmente 
aquellos de tipo económico y financiero. No obstante, la responsabilidad social 
corporativa viene siendo considerada en los estudios teóricos y empíricos como una 
variable que se asocia a aquel.  
 
Si bien, en la práctica, está asociación no ha encontrado suficiente evidencia empírica 
para calificarla de relación causal o explicativa, incorporar en esta vinculación otros 
factores, como el desempeño de la responsabilidad social corporativa, puede contribuir 
a demostrar que la relación resulta significativa, aunque para ello sea necesario ampliar 
el número de casos de estudio, así como el tiempo de los casos observados. 
 
Las características de las variables que se necesitan emplear, así como los factores de 
tiempo y tamaño de la muestra que se incorporan, requirieron de un modelo dinámico 
de regresión de datos de panel, con el estimador de Arellano-Bond, que permitió 
analizar el comportamiento de los casos observados en un periodo largo de tiempo (10 
años), y cuyos coeficientes establecieron el nivel de significancia entre la 




La aplicación del referido modelo dinámico de datos de panel dio como resultado, en 
una muestra de 84 empresas a nivel mundial, un alto nivel de significancia (0.00) entre 
la responsabilidad social y el valor de la marca, que se fortalece cuando existe mejora 
continua en la gestión social, que se interpreta como la permanencia en el tiempo de un 
comportamiento socialmente responsable. Es decir, el desempeño de la responsabilidad 
social corporativa. 
 
El resultado del estudio permitió establecer una evidencia empírica que no solo 
demuestra la significancia de la relación entre la responsabilidad social corporativa y el 
valor de la marca, si no también demuestra que el desempeño en aquel aspecto tiene un 
efecto positivo con dicho valor. 
 
En efecto, al tener como variables control a los años, el tamaño de la empresa y los 
sectores, los datos de panel de la muestra determinaron que el coeficiente de 
responsabilidad corporativa es negativo (-.0067318), mientras que el de desempeño de 
esta resultó positivo (.2960723), con un z de 25.85, lo cual corrobora una de la hipótesis 
que se establecieron en el estudio. 
 
Teniendo en cuenta la teoría de los grupos de interés (stakeholders), se llegó a concluir 
que la responsabilidad social corporativa per se no genera un efecto positivo en el valor 
de la marca, que incorpora un efecto de arrastre en el crecimiento de este, por cuanto 
sus stakeholders inmediatos la percibe como un gasto o una inversión de difícil retorno. 
Cuestión muy distinta si el enfoque es sobre el grupo de interés indirecto, donde la 
responsabilidad social corporativa necesita percibirse como permanente e incorporada 
dentro de la estrategia corporativa, antes que una respuesta coyuntural, improvisada y 
oportunista, para incrementar el valor de la marca.   
 
Palabras claves: responsabilidad social, valor de marca, desempeño social, regresión, 
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CAPÍTULO I . INTRODUCCIÓN 
En los últimos años la Responsabilidad Social Corporativa (RSC) se ha convertido 
en un recurso fundamental para que una gestión empresarial sea ética y contribuya 
activamente a una mejora tangible en la sociedad. De este modo se pueden conseguir 
beneficios a las marcas tales como: mejorar la imagen de la marca, incrementar la 
fidelidad de los consumidores, atraer y retener el talento, así como lograr el aumento de 
la productividad. (Welever, 2018) 
Para entender la evolución de la Responsabilidad Social Corporativa en las 
empresas mostramos que la tendencia creciente de realización de esta práctica viene 
desde inicios del siglo XXI. Según una encuesta preparada por KPMG para el 2017, el 
75% de las 100 compañías más grandes de cada país realizan informes de 
responsabilidad social. En efecto, esta inició propiamente en 1993 con un 12% y alcanzó 
su punto máximo en 2017. El porcentaje de informes de responsabilidad social 
corporativa para las empresas G250 (las más grandes compañías basadas en sus ingresos 
según Fortune 500) alcanza 93%. La Ilustración I.1 destaca el mayor interés de las 
empresas en la responsabilidad social y sus informes. (Marian Socoliuc, 2018) 
 
Ilustración I.1. Evolución de Empresas que elaboran Reportes RSC 1993 - 2017. 
 




Como se verá en la presente tesis, la teoría es clara en demostrar que el desarrollo 
de acciones conocidas de RSC en la empresa ya no busca solo demostrar que su 
producto es bueno, sino que ella en su integridad lo es. La teoría en general nos invita a 
evaluar si el desempeño en la RSC tiene un efecto positivo en la imagen corporativa, 
que influye en el rendimiento de la empresa y específicamente en el valor de la marca. 
La presente investigación tiene como objetivo mostrar si existe un impacto entre 
las actividades de Responsabilidad Social Corporativa sobre el valor de Marca, así como 
qué variables adicionales tengan una mayor influencia. Para tal fin haremos uso de un 
análisis del valor de Responsabilidad Social Corporativa otorgado por la base de datos 
de CSRHUB a las 100 empresas con mayor valor de marca de acuerdo a la consultora 
INTERBRAND en el período 2009-2018.   
 
1.1 Antecedentes 
La presente sección describe el contexto del problema de investigación que busca 
generar mayor evidencia empírica sobre el efecto que tiene la adopción de un 
comportamiento socialmente responsable sobre el valor de la marca, especialmente 
cuando este es constante y difundido a los grupos de interés.   En efecto, los antecedentes 
corresponden a los estudios que analicen la relación entre la responsabilidad social 
corporativa y el valor de la marca. 
El estudio de (Chi-Shiun, Chih-Jen, Chin-Fang, & Da-Chang, 2010) sobre “los 
efectos de la responsabilidad social corporativa en el rendimiento de la marca: el efecto 
mediador de la equidad de marca industrial y la reputación corporativa”, sobre una 
muestra de pequeñas y medianas empresas taiwanesas, comprueba la hipótesis de que 
la RSC tiene un efecto positivo en el valor de la marca industrial y el rendimiento de la 
marca. 
En la investigación se determina una secuencia, expresada de la siguiente manera: 
las acciones de RSC mejoran la reputación de la empresa y esta, a su vez, el valor de la 
marca. Esto quiere decir que los efectos de la primera de estas tres variables sobre la 
última de ellas, regularmente serán mediante la segunda de estas variables. En este caso, 
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el valor de la marca se asocia a componentes como el producto, los servicios de 
distribución, los servicios de soporte y la empresa. 
La distinción de este estudio es que el valor de la marca lo enfocó con respecto a 
una de las partes interesadas (compradores industriales), evaluándola desde su 
percepción sobre los proveedores. Adicionalmente, el concepto de RSC es único y no 
se lo ha subdividido con el fin de establecer un constructo, aunque reconoce que su 
concepto engloba dimensiones económica, social y ambiental (Chi-Shiun, Chih-Jen, 
Chin-Fang, & Da-Chang, 2010).   
Melo y Galán (2011), en su estudio sobre “el efecto de la responsabilidad social 
corporativa en el valor de marca”, publicado en el Journal Of Brand Management, 
determinan que en el caso de las empresas estadounidenses la RSC es una fuente válida 
de ventaja comparativa intangible; sin embargo, los resultados de la muestra la han 
colocado por debajo de los indicadores financieros, dado que tiene un impacto positivo 
menor en el rendimiento del negocio, aunque en el largo plazo las iniciativas ligadas a 
aquella suman favorablemente al desempeño. 
La importancia de este estudio es que llegan a demostrar que el valor de la marca, 
como variable dependiente, tiene mayor sensibilidad a un comportamiento empresarial 
socialmente responsable que a un indicador de rendimiento basado en el mercado (Melo 
& Galan, 2011). Dicha sensibilidad la han determinado sometiendo coeficientes 
estandarizados financieros a modelos de regresión para un grupo de empresas, donde 
también se incluyó el coeficiente de RSC. 
La particularidad de esta investigación es haber llegado a determinar que usando 
siete dimensiones para determinar el constructo de la RSC el modelo econométrico no 
es significativo. En contraste, al reconstruirlo con cinco dimensiones cualitativas 
(relaciones comunitarias, producto, medio ambiente, relaciones con los empleados y 
diversidad de la fuerza laboral) demuestran ser acciones representativas de RSC. 
El estudio de (Aldás, Andreu, & Currás, 2013) sobre “la responsabilidad social 
como creadora de valor de la marca: el efecto moderador de la atribución de objetivos”, 
aplicó una encuesta a 181 profesores y personal de una universidad de Estados Unidos, 
evaluando en relación a la RSC su notoriedad, atribución percibida de los objetivos, la 
actitud frente a la marca y la singularidad de la corporación. 
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La investigación determina que las acciones de RSC que el cliente ha identificado 
llega a influir sobre la marca de forma directa y positiva, generando una percepción 
favorable hacia esta y fortaleciendo su capacidad de diferenciación con relación a su 
competencia, siempre que esta se aleje de un enfoque utilitarista y se acerque más a una 
orientación de largo plazo (Aldás, Andreu, & Currás, 2013). Es decir, “uno de los 
factores clave para conseguir una buena imagen y reputación corporativa es 
precisamente ser socialmente responsable” (Alvarado & Schlesinger, 2008, pág. 52). 
El estudio de (Lescano, Montoro, Timaná, & Revilla, 2019), sobre “los efectos del 
desempeño social en los resultados de la empresa: la importancia de la gestión social”, 
entrega una evidencia empírica de la influencia de un comportamiento socialmente 
responsable sobre los resultados financieros, verificando la hipótesis de acuerdo a un 
modelo de regresión dinámico con panel de datos balanceados, que comprende el 
período de 2009 al 2017, de 435 corporaciones que lideran el ranking de S&P. La 
investigación incorpora el uso de un modelo de regresión dinámico analizando un panel 
de datos de 10 años para determinar la forma y en qué circunstancias dicho 
comportamiento puede generar valor a la empresa, básicamente soportado en la mejora 
continua de la dinámica de la gestión social.  
 
Ilustración I.2. Resumen de la Literatura relacionada a RSC. 
 




En ese sentido, los estudios realizados sobre el efecto de la RSC y el valor de la 
marca muestran resultados que no son contundentes, algunos de ellos sugieren que 
cuando la empresa mantiene una mejora a lo largo del tiempo en su desempeño de 
RSC, se genera un efecto acumulativo de una mejor imagen en la percepción de los 
clientes, lo cual repercute en el incremento de su valor de marca. Por tal motivo se 
hace necesario un análisis cuantitativo que confirme el efecto positivo de la RSC en el 
valor de la marca. 
 
1.2 Problema de investigación 
La Responsabilidad Social se ha convertido en una prioridad ineludible para los 
líderes empresariales (Porter, 2006). El efecto que se pueda generar en la reputación de 
las empresas ha sido estudiado por varios autores sin lograr hasta el momento ser 
concluyentes e incluso en algunos casos contradictorios posiblemente porque la 
mayoría de estas investigaciones se han centrado solo en empleados y usuarios y no en 
su totalidad a todos los stakeholders (Orozco, 2014).  
Las investigaciones de (Chi-Shiun, Chih-Jen, Chin-Fang, & Da-Chang, 2010), 
(Aldás, Andreu, & Currás, 2013)   y (Melo & Galan, 2011) han logrado determinar que 
existe una relación entre la RSC y el valor de la marca aunque en la primera y segunda 
es positiva y en la tercera no. Un aspecto en el que han coincidido dos de las 
investigaciones como conclusión es el de la pertinencia de sostener en el tiempo las 
acciones de RSC, para fortalecer la idea de incorporarlas como estrategias corporativas.  
La razón por la cual una empresa decide ejecutar actividades de Responsabilidad 
Social Corporativa no está claramente definida, diversos autores lo han asociado con 
“intención de compra”, “Percepción del consumidor”, “Reputación corporativa”, “valor 
de marca”, “desempeño financiero”, entre otros. Puesto que no se ha logrado asociar 
directamente el beneficio obtenido, añadir mayor evidencia empírica sobre la relación 
de la RSC con algunas de estas variables se vuelve el foco de esta investigación.  
La investigación de Lescano, Montoro, Timaná & Revilla (2019) muestra en sus 
resultados que las empresas que mantienen un constante crecimiento en sus esfuerzos 
de desempeño social tienen mejores resultados financieros. El sustento puede estar 
soportado en que los esfuerzos de mejora en responsabilidad social generan un efecto 
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de incremento en su valor de marca, por lo que se necesitaría complementar con este 
análisis. 
De esta manera, el presente estudio busca entregar una evidencia empírica sobre el 
efecto que tiene la adopción de un comportamiento socialmente responsable sobre el 
valor de la marca, especialmente cuando este es constante y difundido a los grupos de 
interés, como el que realizan las empresas más importantes a nivel mundial. 
 
1.3 Pregunta de investigación 
Una vez descrita la problemática, se definió el problema de investigación en forma 
de interrogante, destacando el aporte que la investigación buscó evidenciar: 
¿Qué efecto tiene la mejora del desempeño de la Responsabilidad Social 
Corporativa en las principales empresas a nivel mundial con mayor valor de marca, 
durante el período de 2009 - 2018? 
 
1.4 Propósito de la investigación 
El objetivo de esta investigación propone determinar a través de un análisis 
cuantitativo si existe un efecto por la mejora en el desempeño de la Responsabilidad 
Social Corporativa en el valor de la marca para las 100 principales empresas a nivel 
mundial determinada por la consultora Interbrand, durante el periodo de 2009-2018.  
Para esto se tomarán las 100 empresas con mayor valor de marca de acuerdo a 
Interbrand para los años 2009 a 2018. Luego de estas empresas para los años elegidos 
buscaremos en la base de datos CSRHUB su valor de Responsabilidad Social y de la 
Base de datos Bloomberg otras variables tales como número de empleados, sector entre 
otros datos financieros. Finalmente, con un diseño de modelo de regresión dinámico 
con panel de datos buscaremos verificar las hipótesis planteadas. 
 
1.5 Alcance de la investigación 
Si bien se han desarrollado investigaciones en donde se relacionó la RSC a distintos 
aspectos de las empresas, muchos de ellos se han sustentado en concepciones teóricas, 
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más que análisis aplicativos, que constituyan evidencias empíricas a partir de datos 
cuantitativos, que se derivaron de resultados de encuestas de percepción de una 
población determinada. De los pocos estudios, los análisis de panel han hecho énfasis 
de la relación entre el valor de la marca y distintos indicadores financieros, destacando 
el valor positivo de la RSC en términos de rendimiento o desempeño. 
La presente investigación, empleando el modelo dinámico de regresión de 
Arellano-Bond, analizó la relación entre los resultados finales de dos variables en un 
periodo de 10 años, en donde se incorporó el factor desempeño de la RSC para evaluar 
el efecto de mantener en el tiempo una constante mejora, siendo la RSC la variable 
explicativa, y el valor de la marca, la variable explicada. Se ha usado como variables de 
control los sectores y tamaño de las empresas.   
 
1.6 Relevancia de la investigación 
Al determinar el efecto que ha tenido la mejora continua de la responsabilidad 
social corporativa en el valor de marca de las principales empresas a nivel mundial, 
durante el período de 2009-2018, se entrega mayor evidencia empírica que demuestra 
que un comportamiento socialmente responsable de las empresas, que es asimilado por 
los grupos de interés como permanente, genera en a largo plazo un efecto positivo en el 
valor de marca de la empresa. Este estudio permite ampliar los trabajos anteriores en el 
sentido de que permite conocer mejor el mecanismo a través del cual se genera valor 
económico por medio de la responsabilidad social. 
Aquella mejora continua de la responsabilidad social corporativa que demuestra 
este estudio, entrega un elemento de juicio adicional para que las corporaciones asuman 
las iniciativas de RSC como parte esencial de las estrategias corporativas, más allá de 
que los enfoques teóricos hayan determinado una asociación entre esta y distintos 
aspectos del rendimiento de la empresa. En buena cuenta, “el comportamiento 
socialmente responsable no tiene por qué ser incompatible con la creación de valor” 





El estudio entrega un análisis adicional a los desarrollados teóricamente sobre la 
relación de la RSC y el rendimiento de la empresa, especialmente enfocado en el valor 
de la marca, sobre la base de un modelo dinámico de regresión que emplea los resultados 
finales de dos indicadores: la ratio de RSC, que se deriva de un proceso de validación 
de distintos ratings, y el valor de la marca, representado en el monto en que se valorizan 
estas a nivel mundial. 
 
1.8 Estructura de la investigación 
El segundo capítulo analiza la revisión de Literatura existente referido a los 
enfoques conceptuales de la RSC y el valor de la marca, desarrolla las teorías que 
sustentan las hipótesis a investigar y plantea el modelo de análisis a seguir. 
El tercer capítulo describe los componentes y fases del proceso metodológico, 
haciendo énfasis en el sustento del modelo dinámico empleado para demostrar el efecto 
que produce un comportamiento socialmente responsable en el valor de la marca. 
El cuarto capítulo, prueba que existe un efecto positivo y significativo cuando 
ocurre una mejora constante en el desempeño de RSC sobre el valor de la marca, 
demostrando previamente la consistencia del modelo dinámico de regresión de 
Arellano-Bond y su idoneidad para explicar la referida correlación. 
Las conclusiones que se presentan en el capítulo cinco, enmarca los resultados 
reportados, así como el aporte que esta entrega al desarrollo de la literatura. Asimismo, 
resalta las bondades en la práctica de la gestión de RSC en la empresa, bajo la 
experiencia de las corporaciones estudiadas. Finalmente, se expresó en este capítulo los 
espacios de investigación que aun deja el estudio.  
 
1.9 Resumen 
Los estudios teóricos son concluyentes en determinar que la gestión de la RSC es 
favorable para el rendimiento de las empresas; y aunque estos son aportes teóricos 
importantes, su incidencia en los análisis aplicativos ha sido limitada, dada la variedad 
de enfoques que tiene este concepto. De las pocas investigaciones que entregan 
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evidencias empíricas sobre ese agregado de valor a las organizaciones, la mayoría la ha 
incluido entre distintos indicadores de rendimiento financieros que se asocian al valor 
de la marca. 
En ese sentido, el aporte de la literatura, que ayuda a definir el modelo conceptual, 
profundiza en los componentes de cada variable, la forma como cada una de estas se 
mide y los fundamentos de la asociación entre la RSC y el valor de la marca, que luego 




CAPÍTULO II . REVISIÓN DE LA LITERATURA, MARCO TEÓRICO E 
HIPÓTESIS 
El problema de investigación incorpora elementos adicionales a los que señalan los 
antecedentes, los cuales no sólo sustentan el modelo teórico que se explica a 
continuación, sino también justifica el empleo de modelos estadísticos para determinar 
una respuesta a la pregunta del estudio y comprobar la hipótesis planteada. En efecto, 
el modelo teórico tiene como eje central la explicación de cómo el desempeño de un 
comportamiento socialmente responsable de las empresas genera un efecto positivo en 
el valor de la marca. 
El presente capítulo tiene tres componentes: la revisión de la literatura (donde se 
clarifica el contexto teórico del problema y como ha sido estudiado o resuelto por otros), 
el marco teórico (permite el sustento lógico del modelo o hipótesis propuestas) y el 
modelo conceptual (que explica un fenómeno).  
 
2.1 Revisión de la literatura 
En el presente sub-capítulo se realizó una síntesis integrada de los estudios 
empíricos realizados, para demostrar que cosa se ha estudiado y falta por estudiar, sobre 
el problema en mención, teniendo como prioritarias aquellas investigaciones que se 
orientan a explicar la relación de la RSC con otros conceptos, más que aquellos estudios 
que describen la diversidad de teorías que sustentan la importancia de que las 
organizaciones sean socialmente responsables.  
El contexto del conocimiento existente sobre la relación de la RSC en el valor de 
la marca tiene resultados que evidencian una relación positiva, aunque también estudios 
que destacan poca significancia en la asociación (Servaes & Tamayo, 2013). Los 
estudios cuantitativos empíricos desarrollados se han basado mayormente en las teorías 
de Carroll o de los Stakeholders, siendo el modelo estadístico más empleado el de 
paneles. 
En ese sentido, para consolidar ese enfoque integral de la revisión de la literatura 
se ha dividido esta parte en dos subcapítulos, que explican tanto la RSC, como el valor 
de la marca. Asimismo, se ha identificado en esta parte que el avance teórico se grupa 
en dos tipos de estudios: 
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Tabla II.1 Literatura con enfoque cualitativo 
Autor y Año Descripción Aportes 
García Jimenez, Ruiz de Maya y 
LopezLopez (2017) 
El impacto de la congruencia en 
actividades de RSE y el negocio 
principal de la compañía sobre respuesta 
del consumidor a la RSE. 
El consumidor valora la 
congruencia en el 
comportamiento socialmente 
responsable 
Tellez, Sanclemente (2017) Marketing y Responsabilidad Social 
Corporativa (RSC). Avanzar entre 
ampliar el concepto de marketing y los 
factores sociales como estrategia de 
marketing. 
La difusión de las iniciativas de 
RSC se fortalecen con la 
difusión. 
Wie, Wei; Kim, Gaeul; Miao, 
Li; Behnke y Almanza, Barbara 
(2017) 
Inferencias del consumidor de 
reclamaciones de responsabilidad social 
corporativa (RSC) sobre alimentos 
envasados 
Percepción del cliente final sobre 
las características del producto y 
su congruencia con la RSC 
Perez, Andrea y Rodriguez del 
Bosque, Ignacio (2014) 
Cómo los clientes construyen imágenes 
de responsabilidad social corporativa: 
Probando el papel moderador de 
características demográficas 
Percepción de la RSC de acuerdo 
a parámetros demográficos 
Parastoo, Sayedeh; 
SofianSaudah; Saeidi, Parvaneh; 
SaeidiSayydeh y Saaeidi, 
Sayyed (2014) 
Como la RSC contribuye al desempeño 
financiero de la empresa 
Desarrollo teórico sobre la 
relación de la RSC y el 
desempeño financiero 
Oberseder, Magdalena, 
Schlegelmilch, Bodo y Murphy, 
Patrick (2013) 
Prácticas de responsabilidad social 
corporativa y la percepción del 
consumidor 
El consumidor valora las 
iniciativas de RSC persistentes 
en el tiempo. 
Arikan, E. y Güner, S. (2013) El impacto de la responsabilidad social 
corporativa, la calidad del servicio y la 
identificación del cliente y la compañía 
en los clientes. 
La RSC genera identificación del 
cliente con los valores de la 
empresa 
Peloza, John y Shang Jingzhi 
(2011) 
¿Cómo pueden las actividades de 
responsabilidad social corporativa crear 
valor para las partes interesadas? Una 
revisión sistemática 
La inclusión de estrategias 
diferenciadas de RSC genera 
valor para sus stakeholders 
O´Riordan, Linda y Fairbrass 
Jenny (2008) 
Responsabilidad social corporativa 
(RSC): modelos y teorías en el diálogo 
con las partes interesadas 
Desarrollo del conocimiento en 
RSC, bajo el enfoque de los 
grupos de interés 
Nan, Xiaoli y Heo, Kwangjun 
(2007) 
Respuestas del consumidor a las 
iniciativas de Responsabilidad social 
corporativa 
El consumidor tiene una mejor 
imagen del comportamiento 
socialmente responsable cuando 
es permanente 
Klein, Jill y Dawar, Niraj (2003) Responsabilidad social corporativa, 
atribuciones de los consumidores y 
evaluaciones de marca en una crisis 
daño-producto 
Las iniciativas percibidas como 
coyunturales o incongruentes 
puede alejar al consumidor de la 
marca. 
Kitchin, Tim (2002) Responsabilidad social corporativa: Una 
explicación de la marca 
La RSC fortalece la imagen 
corporativa, así como la marca. 
Fatma, Mobin; Rahman, Zillur y 
Khan, Imran (2015) 
Construir la reputación de la empresa y el 
valor de la marca a través de la RSC: el 
papel mediador de la confianza. 
Existe una relación entre la 
reputación, la RSC y la marca. 
Hur, Won-Moo; Kim, Hanna y 
Woo Jeong (2014) 
Cómo CSR lleva al valor de la marca 
corporativa: Mecanismos de mediación 
de la reputación y la reputación de la 
marca corporativa 
Incorpora mayor soporte teórico 
a la relación entre la reputación, 
la RSC y la marca 
Fuente: Elaboración propia 
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Investigaciones teóricas, que abarcan estudios de nivel descriptivo que asocian la 
RSC con el rendimiento de la empresa, interpretado como el valor agregado que 
perciben los distintos grupos de interés de la empresa, como accionistas, usuarios 
finales, proveedores o trabajadores. 
La Tabla II.1 muestra la orientación metodológica y temática de la literatura que se 
ha enfocado en los efectos de la RSC en la empresa o en aspectos que son importantes 
para su desempeño, como la respuesta o percepción del consumidor, las reclamaciones, 
la construcción de la imagen, el desempeño financiero, la calidad del servicio, la 
reputación y el valor de la marca. 
Por otro lado, la Tabla II.1 también muestra las variables a las que se ha asociado 
la RSC para potenciar sus efectos, como el marketing, las características demográficas 
y la confianza de sus clientes. Todos ellos constituyen importantes soportes teóricos 
para el diseño de estudios de enfoque cuantitativo. 
En la literatura señala la relación entre la RSC y el rendimiento de distintos aspectos 
de las empresas, en los cuales subyace la interacción con los distintos agentes de interés, 
desde los accionistas hasta los usuarios finales de los bienes y servicios que estas 
ofrecen. 
Investigaciones empíricas, que engloban los estudios correlacionales sobre la 
relación entre indicadores de RSC y los indicadores de rendimiento de una empresa, al 
igual que los estudios explicativos, que emplean análisis estadísticos de panel, donde 
vuelven asociar los referidos indicadores. 
En la Tabla II.2 se puede observar la predominancia de los estudios de corte 
transversal de la RSC con aspectos importante para el rendimiento de las empresas, tales 
como la intención de compra, las actitudes de marca, la imagen o reputación, la 
percepción de la RSC, el valor de la marca o su rendimiento. 
Si bien la mayoría de los estudios, que se describen en la Tabla II.2, buscaron 
determinar la correlación entre las variables en estudio, un número muy limitado planteó 
un modelo econométrico que interprete el efecto de la RSC sobre el valor de la marca 




Tabla II.2 Literatura con enfoque cuantitativo 
Autor y Año Descripción Teoría Variable 
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Fuente: Elaboración propia 
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Todas estas investigaciones destacan la importancia de sustentar con mayores 
evidencias la necesidad de que la RSC se asimile dentro de las estrategias corporativas, 
de forma permanente, por lo que se requiere mayores estudios que sustenten la 
significancia de la relación entre estas dos variables en un periodo de tiempo amplio. 
De esta manera, aquello constituye un problema no resuelto, que explica el vacío 
que cubre la investigación, que es la incorporación del factor calidad de la gestión social 
en la relación entre la RSC y el valor de la marca, con el fin de comprobar la influencia 
de la primera variable sobre la segunda. 
 
2.1.1.  La responsabilidad social corporativa 
En términos generales, la RSC es “el compromiso voluntario de las empresas con 
el desarrollo de la sociedad y la preservación del medio ambiente, desde su esencia 
social y un comportamiento responsable hacia las personas y grupos sociales con 
quienes interactúa” (Lizcano, 2004, pág. 27). Este autor resalta que el concepto implica 
un enfoque estratégico que incida en la toma de decisiones y en las operaciones de toda 
la organización, que permita la generando valor en el largo plazo y ventaja competitiva. 
En este concepto de RSC el componente de relación con los grupos de interés es 
evidente, por lo que las empresas toman conciencia del efecto de su actuar sobre sus 
stakeholders y manifiestan su compromiso de aportar al desarrollo económico. 
(Lizcano, 2004, pág. 28).  
La incorporación de acciones de responsabilidad social en las empresas es un 
proceso lento tanto en el devenir histórico como en su asimilación en las estrategias 
corporativas de cada empresa en el día a día. Ese mismo tránsito, lo viene 
experimentado su desarrollo teórico, que ha centrado su análisis en destacar la 
apreciación positiva que genera en los clientes, tanto internos como externos, llegando 
a evaluar su efecto en la intención de compra a través de la calidad percibida y la actitud 
hacia la marca (Wongpitch, Minakan, Powpaka, & Laohavichien, 2016). 
De esta manera, “las empresas que tienen un comportamiento socialmente 
responsable diseñan sus estrategias y establecen procedimientos internos de gestión 
teniendo en cuenta no sólo la dimensión económica de sus acciones sino también la 
social y la medioambiental. Es decir, la RSC engloba todas las decisiones empresariales 
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que son adoptadas por razones que a primera vista se encuentran más allá de los 
intereses económicos y técnicos de la empresa” (Nieto & Fernández, 2004, pág. 28). 
Los estudios de RSC han transitado por varios enfoques temáticos desde que fuera 
materia de estudio a inicios de los ochenta, cuando era una tendencia inducida para las 
organizaciones, luego sirvió de marco para sus actividades, seguidamente adquirió 
obligatoriedad y, finalmente, tuvo carácter voluntario (Vásquez & Gonzales, 2009), por 
lo que el concepto de RSC ha estado vinculado a la acción social, capital relacional-
social, código de conducta, código de buen gobierno, filantropía estratégica o la 
sostenibilidad (Lizcano, 2004).  
En todas estas fases ha sido recurrente una triple dimensión de su concepto: 
económica, social y ambiental (Mozas & Puentes, 2010), incluso filantrópica, como en 
el enfoque de la pirámide de Carroll (Palacios, Rosa, & Castellanos, 2016), por lo que 
algunos autores la han calificado como un constructo multidimensional (Gómez & 
Martinez, 2016). En ese sentido, se han derivado diversas teorías, cuyo resumen, 
tomado de Díaz, Tamayo, Morales y Farías (2012), se describe con fines didácticos de 
la siguiente manera: 
La Tabla II.3 muestra los distintos enfoques que ha tenido la RSC en la gestión 
empresarial, desde su visión filantrópica que se integra a la cadena de valor como un 
factor que asegura la sostenibilidad de los procesos de soporte que alimentan la línea 
del negocio (instrumental), en la eventualidad de que represente un riesgo el no contar 
con esta estrategia. Asimismo, un paso más integrador representa la visión de Carroll y 
sus seguidores, que incorporan la responsabilidad de las corporaciones de incorporar 
acciones de tipos social y ambiental en sus estrategias corporativas. Esta 
responsabilidad trasciende el ámbito empresarial hacia la sociedad donde opera la 
corporación, comportándose como un agente de cambios positivos frente a los 
problemas del Estado. Finalmente, si bien las distintas teorías han reconocido la 
evolución del compromiso de la empresa con sus grupos de interés directo e indirecto, 
la última teoría establece que la RSC debe conducirse con respeto a las normas y 









 La visión clásica de Friedman. 
 El modelo MARM de Murray y Montanari. 
 El modelo de recursos de Lizt. 
 El modelo de Porter y Kramer. 
Teorías 
integradoras 
 La visión de Carroll. 
 El modelo intervencionista de Jones. 
 Las críticas de Vogel. 




 Los sistemas valóricos de Davis. 
 La Teoría Integradora de Contratos Sociales (ISCT) de Donaldson y Dunfee. 
 La ciudadanía corporativa de Wood y Lodgson. 
Teorías sobre 
la ética y la 
moral en los 
negocios 
 La democracia participativa de Freeman. 
 El camino de Kyosei de Kaku. 
 La naturaleza humana de Chomali y Majluf. 
Fuente: Diaz, Tamayo, Morales & Farías, 2011, pág. 9. 
 
De acuerdo a Peloza y Shang (2011), el desarrollo de actividades relacionadas a la 
RSC genera relaciones fuertes entre la empresa y los clientes, en términos por ejemplo 
de consolidar su lealtad.  Esto se explica por el hecho de que las acciones de RSC ha 
ido generando una vínculo entre la sociedad y los negocios, a partir de que la primera 
de ellas crea expectativas sobre la conducta de una empresa y los resultados que de la 
organización se espera (Vásquez & Gonzales, 2009). 
El concepto fundamental de RSC, que se derivó de un estudio realizado a las buenas 
prácticas en la materia en España y Chiles, lo describe como “aquellas acciones 
voluntarias que llevan a cabo las empresas en el ámbito económico, medioambiental y 
social que tienen como fin mejorar su relación con los diferentes grupos de interés o 
stakeholders, especialmente con las comunidades locales donde se insertan” (Díaz, 
Tamayo, Morales, & Farías, 2011, pág. 66). 
En efecto, tomando como referencia el estudio de Donna Wood, Vásquez & 
Gonzales (2009) rescatan que la RSC tiene como sustento principios (institucional-
legitimidad, organizacional-responsabilidad pública, individual-dirección gerencial), al 
igual que procesos enfocados a la legitimidad social y los resultados enfocados en los 
impactos en la sociedad, así como en los programas y políticas sociales. No obstante, 
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los aspectos en que se lo evalúa suelen considerar sus valores ambiental (protección del 
entorno), social (impacto en la comunidad y lineamientos incorporados en la empresa) 
y económico, que involucra las características del empleo y su contribución a la cadena 
de valor (Rodríguez J. , 2014). Componentes que fueron, inicios de los noventa, por 
Carroll: “equilibrio económico, social y medioambiental, cumplimiento de la 
legislación a nivel nacional e internacional, ética empresarial, satisfacción de las 
necesidades de sus grupos de interés de forma equilibrada y transparencia de 
información” (Mozas & Puentes, 2010, pág. 88). 
Las primeras teorías que vinculan la RSC con la generación de valor son las 
denominadas teorías de “shareholders” o “stakeholders”. La primera busca que las 
acciones vinculadas a la RSC deben estar orientadas a la creación de valor para el 
accionista o la generación de ventajas competitivas para la organización; mientras que 
la segunda teoría las amplia a los grupos de interés (Mozas & Puentes, 2010). En este 
último caso, se manifiesta mediante “el aumento de la presión reguladora por parte de 
las instituciones que definen principios y elaboran normas de comportamiento 
socialmente responsables; la modificación de las pautas de la demanda en los mercados 
de bienes como consecuencia de las prácticas de consumo responsable; la alteración de 
los criterios de inversión en los mercados financieros debido al auge de la inversión 
socialmente responsable y la consideración de los riesgos sociales y medioambientales” 
(Nieto & Fernández, 2004, pág. 38).  
De esta forma, la RSC involucra prácticas empresariales desarrolladas en el aspecto 
social, ético, legal y económico, preocupadas en consolidar relaciones integradoras 
sostenibles con sus accionistas, trabajadores, proveedores, clientes, sociedad y el 
entorno donde ejecuta su negocio (Gómez & Martinez, 2016). Esto también implica que 
se las tome como elemento diferenciador, lo cual las acerca a los mismos propósitos de 
la marca, aunque más orientado a trasmitir un comportamiento de justicia, respeto y 
honestidad (Oberseder, Schlegelmilch, & Murphy, 2013).   
La RSC genera igualmente valor, en términos de mayor innovación, transparencia 
(información voluntaria al grupo de interés), competitividad (eficiencia y rentabilidad), 
desarrollo sostenible, confianza y reputación. En el caso del tercero, este se expresa en 
términos de incremento de ventas y fidelidad del cliente, resultado económico, 
captación de recursos financieros e inversiones (Lizcano, 2004). Esto quiere decir que 
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“los comportamientos socialmente responsables inducen efectos positivos a largo plazo 
que contribuyen a aumentar el rendimiento y el valor de las empresas, compensando la 
aparente expropiación sufrida por los accionistas. Esto es así porque las prácticas de 
RSC mejoran las condiciones del entorno en el que operan las empresas, reducen riesgos 
y aumentan su reputación” (Nieto & Fernández, 2004, pág. 30), sin olvidar la 
rentabilidad financiera, la cual se ha justificado por argumentos, que esos dos autores 
han identificado: 
 
a. “Las empresas que adoptan criterios de RSC reducen los riesgos derivados de 
ciertos comportamientos socialmente irresponsables, como es la posibilidad de 
recibir multa u otras sanciones económicas. 
b. El empleo de prácticas de RSC indica calidad en la gestión. Normalmente las 
empresas bien gestionadas en materia social y medio ambiental disfrutan 
también de una buena gestión en su conjunto. 
c. Las políticas de RSC contribuyen a mejorar la reputación de las empresas que 
las desarrollan. 
d. Las empresas que practican la RSC aparecen como más atractivas para los 
eventuales empleados. Por ello, tienen una capacidad superior para atraer y 
conservar los recursos humanos más competentes” (Nieto & Fernández, 2004, 
pág. 38). 
 
Si bien estos aspectos cualitativos pueden ser considerados como fundamento para 
la incorporación de estrategias de RSC, “la argumentación puramente económica 
(macro o micro) ha traído consigo la proliferación de códigos de conducta y estándares 
sectoriales o empresariales de carácter voluntarista y la aparición de la denominada 
inversión socialmente responsable dirigida a incorporar en su valoración de gestión y 
riesgos económicos, criterios éticos sociales y medioambientales” (De la Cuesta, 2004, 
pág. 56). 
Otro estudio desarrollado en México también emplea el análisis factorial para 
demostrar la sostenibilidad empírica de una herramienta de medición de la RSC, basado 
igualmente en el modelo de Carroll, la cual se describe a continuación, con un 
coeficiente de fiabilidad general de 0.80: 
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La Tabla II.4 representa la interpretación cuantitativa del modelo de Carroll en un 
instrumento de medición cuya consistencia aun ofrece espacios de mejoras, pero que 
reunido en el componente económico aspectos relacionados a las ganancias, producción 
y el rendimiento a largo plazo; en el componente legal, básicamente tiene compromisos 
laborales y contractuales; el componente ético, que busca poder a la ética corporativa 
por encima de la búsqueda de resultados económicos; y el componente filantrópico, que 
evalúa la orientación social que tiene la gestión corporativa. 
 
Tabla II.4. Descripción del instrumento de medición de la RSC. 
Factores de primer orden Indicadores 
Responsabilidad económica 
(coeficiente de confiabilidad 
Alfa de Cronbach: 0.70) 
Ítem 1: Maximizar las ganancias. 
Ítem 2: Controlar estrictamente sus costos de producción. 
Ítem 3: Planear el éxito a largo plazo. 
Ítem 4: Mejorar siempre los resultados económicos.   
Responsabilidad legal 
(coeficiente de confiabilidad 
Alfa de Cronbach: 0.80) 
Ítem 5: Asegurarse de que sus empleados actúan dentro de los estándares 
definidos por la ley. 
Ítem 6: Cumplir con sus obligaciones contractuales. 
Ítem 7: Evitar infringir la ley, incluso si esto ayuda a mejorar el 
rendimiento. 
Ítem 8: Respetar siempre los principios definidos por el sistema 
regulatorio.     
Responsabilidad ética 
(coeficiente de confiabilidad 
Alfa de Cronbach: 0.75) 
Ítem 9: Cumplir con los aspectos éticos, aunque afecten negativamente 
el desempeño económico. 
Ítem 10: Asegurar que el respeto a los principios éticos tiene prioridad 
sobre el desempeño económico. 
Ítem 11: Estar comprometidas con principios ético bien definidos. 
Ítem 12: Evitar comprometer los estándares éticos a fin de lograr los 
objetivos corporativos.     
Responsabilidad 
filantrópica (coeficiente de 
confiabilidad Alfa de 
Cronbach: 0.80) 
Ítem 13: Ayudar a resolver problemas sociales. 
Ítem 14: Participar en la gestión de los asuntos públicos. 
Ítem 15: Destinar parte de sus recursos a las actividades filantrópicas. 
Ítem 16: Desempeñar un papel importante en nuestra sociedad, más allá 
de la pura generación de beneficios.    
Fuente: Wendlandt, Alvarez, Nuñez & Valdez, 2016, pág. 87.  
Una de la base de datos más completas sobre RSC es el que proporciona la 
CSRHub, que contiene información de más de 17,268 empresas de 134 sectores 
industriales y en 141 países. El sistema de calificación que de aquella se originan se 
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agrupan en doce indicadores distribuidos en cuatro factores: empleados, ambiente, 
comunidad y gobernanza.   
Es importante no dejar de medir, por cuanto la RSC resulta ser un instrumento 
orientado a evidenciar el apoyo al desarrollo sostenible, mediante el balance entre los 
valores económico, social y ambiental que genera la empresa. En ese sentido, existe una 
diversidad de métodos que la (Fundación Seres, 2016) resumió de la siguiente manera: 
Tabla II.5. Modelo de medición de RSC 




1. Contribuciones: Recursos dedicados. 
2. Logros: Evaluación desde la comunidad y la empresa. 
3. Impactos: Social y económico. 
Matriz que cuantifica los 
logros a corto y largo plazo 
de las iniciativas en RSC. 
Value Driver 
(2013)  
1. Crecimiento: Incremento de ingresos. 
2. Productividad: Reducción de costes. 
3. Gestión del riesgo: en aspectos como la operación, la 
regulación, la reputación, la cadena de suministro y la 
adaptabilidad.  
Relación entre las 




– SROI (1997) 
1. Identificación de grupos de interés 
2. Mapeo de resultados 
3. Valorar los “outcomes”. 
4. Definir el impacto. 
5. Calcular el SROI 
6. Comunicación de resultados. 
Cuantificación del valor 
creado y destruido por la 
organización cuando este no 




1. Estrategia corporativa. 
2. Integración. 
3. Gestión y rendimiento. 
4. Impacto. 
Encuesta online, que 
depende de la transparencia 
al gestionar las acciones de 
RSC.  
RSC2 (2011) 1. Crecimiento: Incremento de ingresos. 
2. Retorno de capital: Reducciones de coste. 
3. Gestión del riesgo: operacional, reputacional y 
regulatorio. 
Análisis de retorno de la 
inversión (valor generado 
por las acciones de RSC). 
EADA (2013) 1. Resultados a corto plazo. 
2. Resultados a largo plazo. 
Medición del valor social 
(capacidades en los 
beneficiarios). 
Fuente: Fundación Seres, 2016  
 
Como se aprecia en la Tabla II.5, las mediciones de la RSC se han orientado desde 
la cuantificación del valor que esta crea o destruye en la empresa, pasando por el retorno 
que la inversión en ésta produce hasta las mediciones de los resultados en el corto y 
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largo plazo en los beneficiarios, tanto en los necesitan apreciar sus indicadores 
financieros, como en la mejora de las capacidades de los miembros de la sociedad. 
 
Tabla II.6. Estudios empíricos con instrumentos de medición de RSC 
Autor(es) Año País(es) Enfoque 
Aupperle, Carroll, y Hatfield 1985 Internacional (n=241) Administradores de 
empresas 









Edmondson y Carroll 1999 EUA (n=74) Administradores de 
empresas/propietarios 




Burton, Farh y Hegarty 2000 Hong Kong (n=157) 
EUA (n=165) 
Estudiantes de negocio 




Smith, Wokutch, Harrington y 
Dennis 
2001 EUA (n=273) Estudiantes de 
administración 
Ibrahim, Angelidis y Howard 2006 EUA (n=374) 
EUA (n=272) 
Estudiantes y practicantes 
de contabilidad 
Alvarado y Schlesinger 2008 España (n=358) Consumidores jóvenes 
(estudiantes) 
Pérez, García de los Salmones y 
Rodríguez del Bosque 
2008 España (n=781) Consumidores de servicios 
financieros 
Ramasamy y Yeng 2009 Shanghai (n=134) 
Hong Kong (n=121) 
Consumidores 
Kahreh, Babania, Tive y 
Mirmehdi 
2014 Irán (n=100) Empleados 
Ojeda y Mul 2014 México (n=210) Consumidores 
Schmidt y Cracau 2015 Qatar (n=123) 
Alemania (n=142) 
Estudiantes de negocio 




Otros estudios han diseñado instrumentos de medición para orientar y demostrar la 
importancia en adoptar un comportamiento organizacional socialmente responsable, 
como son los obtenidos por los estudios de Wendlandt, Alvarez, Nuñez& Valdez 
(2016): 
 
En la Tabla II.6 se hace evidente la orientación de corte transversal que han tenido 
los estudios que miden la RSC, empleando instrumentos de evaluación de la percepción 
de un determinado grupo de personas, con muestras poblacionales que van desde los 
siete a 781 individuos, que se vinculan directa o indirectamente a la empresa o empresas 
en estudio. 
 
2.1.2. El valor de la marca en una empresa 
La marca es un distintivo idóneo que diferencia bienes o servicios (productos). La 
finalidad de identificación, se acompaña de la protección legal y de signo diferenciador 
de la competencia (Guijarro, Blasco, Ribal, & Rodriguez, 2000). En términos generales, 
De acuerdo a (Canelón, 2015, pág. 2), la incorporación en la gestión de una empresa ha 
movido la necesidad de establecer metodologías que puedan identificar su valor. 
 De acuerdo a (Gonzalez, Gonzalez, & Abdala, 2015), que destaca la importancia 
del valor de activos intangible de una empresa coincide en la idea de que las empresas 
valen más por éstos, entre cuales tienen a las marcas, las cuales han demostrado su 
aporte a la generación de valor en el ciclo productivo y de comercialización. 
Realizar y difundir la valorización de una marca le genera a la empresa rentas por 
el empleo de este activo, que usualmente es el más importante de la organización. En 
ese sentido, una marca altamente valorizada le genera a aquella facilidad en el acceso 
al crédito, dado que puede ponerla en garantía. En ese sentido, valorar una marca no 
sólo ayuda a la empresa a definir su aporta al rendimiento de la empresa, sino también 
a diseñar mejor sus estrategias corporativas, ya sea desde el ámbito de marketing y/o 
fiscal. 
A raíz de identificado el potencial que tienen las marcas, señalan (Guijarro, Blasco, 
Ribal, & Rodriguez, 2000) , las organizaciones empresariales han comenzado en 
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invertir en estas, enfocadas principalmente en marketing, con la finalidad de robustecer 
su prestigio y, como consecuencia, incremento su valor. 
En efecto, además (Cerviño, 2004), apunta que en diversos sectores económicos la 
marca es el eje central de la generación de ventajas y activos importantes en el mercado, 
por el potencial de generar ingresos en el presente y el futuro, así como impactar en el 
valor de las acciones de las empresas, cuya valorización, de acuerdo a (González, 
Zuluaga, & Maya, 2012) es compleja dado que integra componentes no tangibles, como 
la información y el conocimiento, por lo que la contabilidad le asigna valores que 
resulten razonables. 
De esta manera, interesa a las empresas más el impacto que tiene la marca en el 
negocio, específicamente la forma y el momento en que empieza a generar valor. Más 
aún, cuando se reconoce que “las marcas son activos con "depreciación negativa", por 
lo que, al ser bien gestionada, cuanto más tiempo esté en el mercado y más se utilice, 
más valor tendrá” (Cerviño, 2004, pág. 19). 
Es importante destacar que las marcas “están creando un mercado propio, donde se 
venden, compran, arriendan y franquician patentes, marcas, modelos de utilidad, 
sistemas operativos, etc. Pero en este mercado existen aún algunos obstáculos o 
externalidades, como la asimetría de la información entre quien genera los intangibles 
y conoce los beneficios por él producidos y el comprador, quien cuenta con una sesgada 
e incompleta información contable al respecto” (Plata, 2005, pág. 152). 
De esta manera, de acuerdo a lo planteado por Picyk (2005) el valor de una marca 
se vincula directamente con el consumidor del bien o servicio que está detrás, por lo 
que la lealtad de sus clientes se refleja en el crecimiento en las ventas, el aumento del 
precio de venta y, finalmente, la rentabilidad. 
Detrás de una marca altamente valorada existen componentes como el liderazgo, la 
sostenibilidad, la posición en el mercado, las inversiones y la salvaguarda normativa. 
En ese sentido, “la importancia económica de las marcas para las empresas radica en 
que constituyen un activo básico y estratégico en el contexto de una lucha en los 
mercados, donde en la mayoría de situaciones se compite con marcas y no con productos 
anónimos” (Cerviño, 2004, pág. 15). 
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Por lo expuesto, “la valoración de una marca implica darle un valor cuantitativo a 
la misma, a través de la estimación de los flujos de fondos futuros atribuibles a ella y 
de la cuantificación de los riesgos a los cuales está expuesta” (Picyk, 2005, pág. 8), por 
lo que “el valor de marca es un activo crítico en la gestión empresarial, y dada su 
importancia en la mayoría de países, es un factor estratégico de negocio para la 
economía mundial” (Callarisa, Sanchez, Moliner, & Forgas, 2012), lo que se explica en 
el hecho de que “el patrimonio de una marca (brand equity) está conformado por el 
conjunto de activos asociados al nombre comercial y al logotipo de la marca que 
agregan valor al provisto por el producto o servicio que comercializa una compañía” 
(Picyk, 2005, pág. 6). 
 
Ilustración II.1 Efecto de la marca en los flujos de caja 
 
Fuente: Cerviño, 2004, pág. 17. Adaptado de Srivastava, Shervani y Fahey (1998). 
 
La Ilustración II.1 expresa una lógica, por la cual “las inversiones en marca serán 
rentables cuando generen retornos que excedan el coste de capital de la empresa. 
Básicamente, para que las inversiones en marca generen una adecuada rentabilidad, 
deben incrementar los flujos de caja, acelerar su velocidad, extender su duración en el 
tiempo o reducir la volatilidad o incertidumbre implícita en la obtención de los mismos” 
(Cerviño, 2004, pág. 19). Este mismo autor señala que, los bancos han conseguido 
respaldar el financiamiento a empresas con garantías marcarias, dado que estas se han 
incorporado en los estados financieros de estas organizaciones. Incluso, la marca les ha 
Aceleración de los 
flujos de caja 
Incremento de los 
flujos de caja 
 Precios primados 
 Extensión de marca 
 Promociones cruzadas 
 Cobranding & conmarketing 
 Reducción de costes (de 
ventas y promocionales) y de 
capital circulante. 
Menor riesgo de 
los flujos  
 Respuesta más rápida a las inversiones de marketing. 
 Reducción del periodo de respuesta del mercado. 






reportado una ventaja importante en transacciones corporativas tan importantes como 
las fusiones o la compra y venta de acciones (Canelón, 2015, pág. 5). 
Desde el enfoque de marketing, las organizaciones cuentan con razones para 
“estudiar y medir el desempeño de sus propias marcas, entre ellos: (a) reducción de los 
costos de marketing, (b) aumento de la fidelidad del consumidor, (c) márgenes de lucro 
elevado, y (d) oportunidades de extender la marca hacia otras líneas de productos” 
(Ortegón, 2010, pág. 175). Entre los beneficios de valorar una marca se tienen los 
siguientes: 
 
Tabla II.7. Beneficio de valorar una marca 
Utilidad financiera Utilidad estratégica 
 Inclusión de las marcas en los EEFF. 
 Fusión y adquisición. 
 Planeamiento impositivo. 
 Titulización/colateralización de préstamos. 
 Licencias de la marca – Franchising. 
 Relación con los inversionistas. 
 Soporte en litigios. 
 
 Optimización de portafolio marcario. 
 Monitoreo del portafolio de marcas.  
 Determinación del presupuesto de 
marketing. 
 Desarrollo de nuevos productos. 
 Alineación y sinergias entre las distintas 
áreas de la compañía. 
Fuente: Picyk, 2005, pág. 11 
 
La Tabla II.7 anterior describe los aspectos que es necesario valorizar la marca, que 
se resume en los distintos beneficios económicos y financieros, incluido fiscal y 
judicial, así como en la estrategia corporativa, especialmente en el marketing y el 
planeamiento. En ese sentido, desde la apreciación de la importancia de la marca como 
un activo intangible, su valorización aumenta el poder negociador en el mercado de la 
empresa.  
La valorización de marca se inicia con mayor intensidad a mediados de la década 
de los ochenta, debido al “desarrollo internacional de las licencias y franquicias 
marcarias, así como a las actuaciones de algunas empresas respecto a la capitalización 
en sus balances del valor de mercado de sus marcas, tanto adquiridas como generadas 
internamente” (Cerviño, 2004, pág. 16).  
 
Para valorizar una marca la literatura reconoce dos enfoques básicos, el económico 
y el financiero: 
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 “Este tipo de trabajos se han desarrollado principalmente para la 
valoración de patentes, las cuales son intangibles que resultan un poco más 
fáciles de comprender y de transar con respecto a las marcas, puesto que las 
patentes están representadas por las licencias, elementos palpables que 
permiten identificar más claramente las ganancias generadas” (González, 
Zuluaga, & Maya, 2012, pág. 11). 
 
Las dificultades para valorar una marca, se encuentra en identificar su aporte 
económico, en términos de los incrementos de estos, sus riesgos y la línea de tiempo en 
que perdurará (Picyk, 2005, pág. 8), por lo que se entiende que la marca puede tener un 
valor económico per se o un valor generado a futuro, gracias a su potencial de 
apalancamiento financiero (González, Zuluaga, & Maya, 2012, pág. 17).  
 
La marca es un activo intangible, sin embargo, de acuerdo a Cerviño (2004), su 
valorización en términos económicos arrastra algunos componentes materiales de la 
empresa, por cuanto diferencia bienes y servicios, además de contribuir con una porción 
en la rentabilidad que generan estos durante su permanencia en el mercado. En ese 
sentido, cuando las marcas adquieren mayor reconocimiento, adquiere un valor per se, 
lo cual lo convierte en un activo negociable o en un instrumento de respaldo para las 
inversiones o el apalancamiento. 
 
La evolución favorable de una marca en el mercado se debe a la gestión que ella 
hace la empresa, especialmente en el cuidado de mantener y mejorar las características 
del producto y acompañar a esta con una estrategia de marketing, que en buena cuenta 
implica mayor inversión de recursos humanos y tecnológicos (Canelón, 2015).   
 
2.1.3. La relación entre Stakeholders y el valor de la marca 
Los stakeholders son considerados como personas o grupo de personas que afectan 
el desarrollo de la organización, específicamente el logro de sus objetivos estratégicos, 
por lo que resulta importante para las empresas generar confianza con ellos, sobre la 
base de una relación estable (Laguna, 2018). Siguiendo el modelo de Freeman, Laguna 
(2018) considera que estos agentes de interés son la sociedad civil, los competidores, lo 
clientes, los empleados, los proveedores, los accionistas y el gobierno. 
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Los stakeholders puede influir o ser afectado directamente por la empresa, dado 
que participan activamente en ella, o solo estar vinculado a esta de manera indirecta, 
dado que se encuentran en su entorno. Incluso, estos pueden adoptar una posición 
latente, dado que tienen poca fuerza, o expectante, cuando sus intereses son importantes 
para la organización, o definitivos, al ser sus demandas prioritarias (Laguna, 2018). 
A partir de lo mencionado, el valor de la marca en la modalidad como son evaluados 
por Bloomberg es importante para los grupos de interés que más vinculación tienen con 
la empresa, por lo que sus intereses serán definitivos. Los resultados en este aspecto 
serán altamente valorados por estos stakeholders. 
En principio, es oportuno señalar que el enfoque cuantitativo de valor de marca que 
predomina lo enmarca en un indicador de producto, dentro de la gama de indicadores 
que miden la imagen de marca, que viene a ser un indicador de resultado, si tomamos 
en cuenta el dimensionamiento establecido por Brown y Dacin (1997). 
 
Ilustración II.2 Dimensiones de la imagen de marca 
 
Fuente: Bigne-Alcañiz & Currás-Perez, 2008, pág. 13. 
 
De la Ilustración II.2 se puede colegir la relación que tiene la RSC con la imagen 
de la marca y está con su valor, que depende de la efectividad de la generación de 
productos para la satisfacción de cliente. Esto quiere decir que, si bien la determinación 
del valor de la marca depende de indicadores económicos-financieros, quien define su 
agregación o anulación de valor es aquel grupo de interés (los usuarios finales), por lo 
que es importante diagnosticar sus fallas y mejoras, su potencial de rendimiento y su 
confiabilidad (Ortegón, 2010, pág. 173).  
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En definitiva, “tres perspectivas principales se han adoptado por los diferentes 
grupos de investigación sobre marca, en un intento de comprender el valor de marca: la 
perspectiva financiera, la perspectiva del cliente, y una combinación de estas dos 
perspectivas” (Callarisa, Sanchez, Moliner, & Forgas, 2012, pág. 95). Las fuentes de la 
cual se ha tomado estas evaluaciones suelen ser los costos históricos, los ingresos 
proyectados, la posición en el mercado, el costo para reemplazarla, su cotización en 
acciones e, incluso, los ingresos (Guijarro, Blasco, Ribal, & Rodriguez, 2000). 
Otro criterio para valorar una marca que también se ha considerado establece que 
“el valor de la marca depende del grado de compromiso puesto de manifiesto por los 
consumidores/usuarios/clientes, así como del crecimiento futuro de ese compromiso en 
función del potencial de la propia marca, del sector en el que opera y de los 
mercados/áreas geográficas por los que circula” (Canelón, 2015, pág. 9). 
 
2.1.4. La relación entre la RSC y el valor de la marca 
Existen argumentos que las diversas actividades de RSC (factible en dividirse en 
filantropía, prácticas comerciales y productos) “pueden ser inherentes a los productos y 
estas actividades de RSC pueden tener un impacto significativo en las actitudes y el 
comportamiento de los interesados” (Peloza & Shang, 2011, pág. 118), pero este 
depende de que se genere una interacción con un grupo de interés. 
De acuerdo con (Lescano, Montoro, Timaná, & Revilla, 2019) Lescano, Montoro, 
Timaná y Revilla (2018), la RSC genera con los grupos de interés una interacción, 
empatía y confianza que se puede gestionar de manera eficiente y estable (sostenible en 
el tiempo), proyectando al mismo tiempo una imagen de coherencia social y 
compromiso sincero con sus necesidades. 
Según (Kitchin, 2003), la RSC depende de la marca porque esta también es única 
y sostiene el delicado marco en el que se ha establecido las relaciones con su grupo de 
interés. Esto quiere decir que las iniciativas de RSC mejoran la imagen y reputación, 
brindándole al mismo tiempo una ventaja competitiva (Alvarado & Schlesinger, 2008).  
Hasta el momento, los estudios no han desarrollado un análisis cuantitativo 
propiamente de la relación entre la RSC y el valor de la marca, aunque como se ha 
podido apreciar si han establecido evaluaciones cualitativas entre los dos conceptos, a 
partir de considerar la aplicación de encuestas de percepción a grupos de personas 
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(Echevarría-Ríos, Abrego-Almazán, & Medina-Qunitero, 2018). De esta forma, “a la 
vista de estos datos, parece que tanto las empresas más reputadas como sus directivos 
perciben con nitidez la importancia que pueden llegar a tener los aspectos sociales y 
medioambientales en el proceso de creación de valor” (Nieto & Fernández, 2004, pág. 
32). 
Por otro lado, existen estudios que han resaltado que la efectividad de la RSC sobre 
la marca depende de la comunicación de las actividades relacionadas a la primera hacia 
su grupo de interés, aunque las evidencias sobre su efecto positivo en aspectos 
económicos son aun débiles, como el incremento de ventas o el aumento de valor para 
inversionistas (Orozco & Roca, La incidencia de la RSC en la marca: del ensayismo 
español al cientificismo anglosajón, 2011). 
 
2.2 Marco teórico 
A continuación, se explica los conceptos y teorías que describen cómo el 
desempeño de un comportamiento socialmente responsable de las empresas genera un 
efecto positivo en el valor de la marca, permitiendo al mismo tiempo la comprobación 
empírica de la hipótesis, mediante el modelo dinámico de regresión de Arellano-Bond. 
En ese sentido, se describe el sustento lógico-científico que contribuyó a comprobar la 
hipótesis que establece dicha relación. 
 
2.2.1. La teoría de los Stakeholders 
El enfoque tradicional del inversor, (Freeman, Strategic Management, A 
Stakeholder Approach, 1984), destaca que las organizaciones se desarrollan y forman 
parte de un contexto social, en el que influyen y están influenciados por los interesados 
relevantes (consumidores, colaboradores, proveedores, gobierno, comunidad). Cada 
parte tiene sus intereses, que no necesariamente armonizan con los de los inversionistas. 
Así, la empresa no solo debe centrarse en los intereses de los inversores (Lescano, 
Montoro, Timaná, & Revilla, 2019). 
De esta forma, la ventaja de la teoría de los stakeholders está en el hecho de que 
tiene una comprensión plural de la empresa, identifica relaciones jurídicas, sociales y 
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morales, y se detecta una responsabilidad social corporativa, que se vincula a la 
orientación ética de la empresa (González E. , 2007).  
La teoría de stakeholders es significativa no sólo para la evolución de la RSC, sino 
para todos los involucrados con la empresa, marca, valores intangibles, comunicación 
y el dialogo (Orozco, 2014). 
La materialización de la teoría de stakeholders en las empresas, significa un avance 
en comprender su responsabilidad como organización y su dimensión ética. (Guillen, 
2008). 
 
a) Stakeholders según el modelo de Freeman 
El término inglés Stakeholders aparece en los parámetros empresariales en 1963, 
como grupos por lo cual una organización no podría existir, comentario mencionado en 
un memorando interno de Stanford Research Institute (Freeman, 2010). Ver Ilustración 
II.3 
Ilustración II.3 Modelo de Freeman 
 




En 1984 este concepto tomó mayor relevancia con el manuscrito de Edward 
Freeman, denominado “Strategic Managment: A Stakeholder Approach” (Freeman, 
1984), la cual considera a ésta teoría como: “cualquier persona o grupo de personas que 
pueda afectar al desempeño de la empresa o que sea afectado por el logro de los 
objetivos de la organización” (Freeman, 1984, p. 46). Asimismo, el concepto de 
stakeholders se puede enfocar desde dos perspectivas: “a) descriptiva (qué intereses 
prevalecen y cuáles son desestimados en los actuales sistemas de gestión 
organizacional); y b) prescriptiva, es decir qué intereses deben ser privilegiados o no 
marginados para la sustentabilidad de la organización en el largo plazo” (Falcao & 
Fontes, 1998, pág. 2). 
 
b) Clasificación de los Stakeholders 
Comenta (Orozco, 2014) que los autores Arque & Montero (2016) aseguran que no 
hay un acuerdo unánime en clasificar a los Stakeholders, por lo que se debe entender 
cómo se concibe el contenido y los límites de la responsabilidad social corporativa. 
Muchos autores realizan la clasificación de distintas maneras, por lo que 
concluimos que dependerá no sólo del enfoque de la investigación sino de acuerdo a la 
empresa, sector, tamaño, dimensión de la cadena de valor y otros factores; por tal 
mostraremos la clasificación según las propuestas de autores realizado por (Orozco, 
2014) en la Tabla II.8. 
De acuerdo a las características de los grupos de interés, estos se pueden agrupar en 
latentes, donde se ubican los denominados adormecidos (depende de la legitimidad y 
urgencia), exigentes y los discrecionales. Asimismo, se encuentran los expectantes, que 
cubren los peligrosos (cuenta con poder sin legitimidad), dominantes (tienen poder y 
legitimidad), dependientes (tienen urgencia y legitimidad sin poder). Finalmente, se 
encuentra los definitivos, que son aquellos que cuentan con poder, legitimidad y 







Tabla II.8. Clasificación de los Stakeholders 
Autor Clasificación 
Dowling (2001) • Normativos: directivos, accionistas, entes reguladores, gobierno. 
• Funcionales: empleados, sindicatos, proveedores, distribuidores. 
• Difusos: periodistas, comunidad, grupos de especial interés. 
• Consumidores: segmentos por necesidades 
Ibisate (2007) • Estructurales: propietarios, accionistas, inversores y socios. 
• Gestión: empleados, clientes, proveedores, reguladores, entidades financieras, 
usuarios finales. 
• Complementarios: administraciones, comunidades locales, ONG, 
organizaciones generadoras, o creadoras de opinión, medios de comunicación. 
Navarro (2008) • Internos: accionistas, socios, directivos, sindicatos, trabajadores, socios 
estratégicos. 
• Externos: autoridades, grupos de presión, ONG, competidores, consumidores 
Azuero (2009) • Los que perderían algo si la empresa cerrara: trabajadores y sus familias, 
consumidores, proveedores, administraciones locales, inversores. 
• Los que pueden influir en mi marca: empleados, consumidores, medios de 
comunicación, ONG, agencias reguladoras, la competencia. 
• Todos los grupos que representan interés que pueden ser afectados por la 






• Estratégicos: consumidores, proveedores, competidores, empresa 
• Internos: inversores, empleados, directivos. 
• Externos: sociedad, medio ambiente, entes, reguladores medios de 
comunicación, mercados, economía. 
Fuente: Orozco, 2014.  
 
 
c) Poder de los stakeholders  
De acuerdo a Fernández & Bajo (2012) los stakeholders se orientan por intereses 
materiales, políticos, de afiliación o pertenencia, de información, simbólicos y 
espirituales. Teniendo en cuenta estos cada grupo de interés enfoca sus esfuerzos en 
asegurar sus pretensiones, articulando esos intereses con el poder, ya sea el formal (que 
emana de la normativa), económico (vinculado a las ganancias) o político. 
En ese sentido, los referidos autores señalan que “las fuentes del poder no dejan de 
tener implicaciones para la gestión; así como el hecho de que con gran frecuencia, las 
líneas de separación entre los distintos tipos de intereses y poder son mucho menos 
marcadas de lo que pudiera pensarse” (Fernández & Bajo, 2012, pág. 137).   
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Las empresas interaccionan con su entorno, aunque también tiene una 
retroalimentación interna con personas u organizaciones con intereses diversos, que 
mantienen una influencia sobre aquellas, que a su vez están legitimadas para mantener 
esa vinculación y que tienen manifiestamente la urgencia en la atención de sus 
pretensiones (Fernández & Bajo, 2012). El éxito de dicha relación se refleja, de acuerdo 
a la literatura en la reputación corporativa y, como consecuencia en su mayoría de veces, 
en el valor de la marca, por lo que los estudios se han orientado a medir la RSC con 
respecto a la satisfacción de los intereses de los stakeholders.  
 
d) Identificación de stakeholders 
Falcao y Fontes (1998) señala dos formas de identificar a los stakeholders: la primera 
que se basa en el énfasis y preponderancia, por cuanto estos afectan y son afectados por 
los objetivos de la organización, a partir del cual se puede determinar que estos sean 
latentes, expectantes y definitivos. Así, “la cuestión clave en la identificación de los 
stakeholders, es conseguir diferenciar aquellos stakeholders que poseen poder 
comunicativo ―capacidad de interlocución― y  expectativas urgentes y legítimas” 
(González E. , 2007, pág. 210). 
Junto a estos criterios, existen los que establecen los grupos de interés interno y 
externo mediante una técnica de lluvia de ideas, que al mismo tiempo es útil para 
identificarlos entre stakeholders primarios (en donde se encuentra los clientes y 
accionistas) y secundarios, como la comunidad o el gobierno (Falcao & Fontes, 1998). 
 
e) Teorías que relacionan la RSC y los Stakeholders 
Para el presente estudio estamos considerando las bases teóricas de los siguientes 
autores: “no existe una metodología estándar en la medición de la RSC, y esta debe 
ajustarse según las características propias de la región, de la empresa y del sector a 
evaluar” (Rodríguez J. , 2014), incluso a las particularidades del consumidor, como en 
el caso de quienes son escépticos o no con las acciones de RSC (Bronn & Vrioni, 2011). 
Sin embargo, los directivos, igualmente considerados como grupos de interés, se 
inclinan cada vez más a reconocer los efectos positivos de la RSC en la obtención de 
beneficios, como también el darle prioridad en corto plazo para tener beneficios a largo 
plazo para todos los grupos de interés (Nieto & Fernández, 2004). 
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Es importante incorporar otros modelos de medición, como son los que se describen 
a continuación: 
 
Tabla II.9. Modelos teóricos asociados a la medición de la RSC con la marca 
Teorías Dimensiones Autores 
Concepto 
unidimensional 
RSC Brown y Dacin (1997); Sen y Bhattacharya (2001); 
Lichtenstein, Drumwright y Braig (2004); Lafferty y 
Goldsmith (2005)  
Modelo de 
Carroll 
1.  Económica. 
2.  Legal. 
3.  Ética. 
4.  Filantrópica. 
Carroll (1979, 1999); Aupperle, Carroll y Hartfield 
(1985); Maignan, Ferrell y Hult (1999); Maignan y Ferrell 
(2000); Maignan (2001); Schwartz y Carroll (2003); 




1.  Económica. 
2.  Medioambiental. 
3.  Social. 
van Marrewijk (2003); Panapanaan, Linnanen, Karvonen 
y Phan (2003); Bigné, Andreu, Chumpitaz y Swaen, 
(2005); Panwar, Rinne, Hansen y Juslin (2006); Martínez, 
Pérez y Rodríguez del Bosque (2013) 
Teorías de los 
grupos de 
interés 
1.  Accionistas 
2.  Consumidores 
3.  Empleados 
4.  Sociedad 
5.  General 
Clarkson (1995); Maignan, Ferrell y Hult (1999); Decker 
(2004); Turker (2009); Pérez, Martínez y Rodríguez del 
Bosque (2012) 
Fuente: García M., 2013, pág. 335.  
 
Los modelos teóricos que se aprecian en la Tabla II.9 articulan el análisis de la RSC 
y la marca empleando concepciones distintas de la primera de ellas, como la del enfoque 
filantrópico, o la que agrega factores económicos, legales y éticos, o el de las 
tridimensional de las Naciones Unidas (económico, ambiental y social) o el de los 
grupos de interés directos e indirectos. 
Entre los más recientes aplicados al ámbito iberoamericano, se encuentra el descrito 
por Palacio, Rosa & Castellanos (2016), que emplea un análisis factorial para demostrar 
su validez y confiabilidad: 
Si bien existen distintos modelos teóricos del concepto de RSC, que los vinculan 
con diversos componentes, varios de los cuales sirvieron de sustento para estudios de 
percepción en muestras poblacionales de individuos, se han generado pocos 
instrumentos, como el que se muestra en la Tabla II.10, que han reportado confiabilidad 
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en la medición de la RSC a partir del enfoque de los stakeholders, junto a otros factores, 
como las ventajas generadas y los recursos disponibles. La Tabla II.10 muestra, en ese 
sentido, la interacción que tienen las estrategias de RSC con los distintos grupos de 
interés en escenarios donde existen oportunidades y condiciones para aprovechar 
oportunidades. 
 
Tabla II.10. Factor de RSC 
Factores Dimensiones 
Factor 1 (45,427%):  
Stakeholder externo (valor de fiabilidad: 
0.923). Varianza: 9.085. 
 Incentivos públicos 
 Mejorar las relaciones con la comunidad local. 
 Presión de los accionistas. 
 Presiones de la comunidad local. 
 Presiones de la ONG´s 
 Relaciones con los inversores. 
 Relaciones con otras empresas. 
Factor 2 (21,429%): 
Stakeholder interno (valor de fiabilidad: 0.930). 
Varianza: 4.286. 
 Capacidad para atraer a nuevos empleados. 
 La motivación ética de la alta dirección. 
 Aumentar la satisfacción de los empleados. 
 Presión de las autoridades públicas. 
 Relaciones con las autoridades públicas. 
Factor 3 (17,753%):  
Ventajas provocadas (valor de fiabilidad: 
0.905). Varianza: 3.551. 
 Aumentar la cuota de mercado. 
 Los incentivos fiscales. 
 Mejorar la imagen de la institución. 
 Presión de los clientes y proveedores. 
 Aumentar la satisfacción y lealtad de los clientes. 
Factor 4 (10,986%): 
Recursos (valor de fiabilidad: 0.917). Varianza: 
2.197. 
 Capacidad para atraer recursos financieros. 
 Cumplimiento de las obligaciones legales. 
 Actuación de la competencia. 
Fuente: Palacios, Rosa & Castellano, 2016, pág. 27.  
 
f) Vinculación entre Teoría de Stakeholders y CSRHub 
El modelo de Stakeholders, de esta forma se ajusta desde un enfoque teórico a las 





Tabla II.11. Vinculación entre Teoría de Stakeholders y CSRHub 
Teoría CSRHub 
Stakeholders Categoría Sub-categorías 
Sociedad Civil,  
Competidores, Accionistas 
Clientes, Proveedores 
Comunidad  Comunidad y filantropía. 
 Producto. 
 Derechos Humanos & Cadena de suministro. 
Empleados Empleados  Compensación y beneficios. 
 Diversidad y derechos laborales. 
 Formación, salud y seguridad. 
Gobierno Gobernanza  Tablero. 
 Liderazgo, ética. 
 Transparencia y presentación de informes. 
 Ambiente  Energía y cambio climático. 
 Política ambiental y presentación de informes. 
 Administración de recursos. 
Fuente: Adaptación propia. 
   
En la Tabla II.11 se expresa la relación que tiene el modelo de Stakeholders, con el 
empleado por el CSRHub en la determinación de coeficientes para las empresas 
socialmente responsables, en la categoría Comunidad hemos considerado los 
interesados Sociedad Civil, Competidores, Accionistas, Clientes y Proveedores, que 
mide la relación entre la empresa y la comunidad. Para la categoría Empleados hemos 
considerado el interesado Empleado que aborda los beneficios, compensaciones, 
seguridad y salud laborales. Para la categoría Gobernanza hemos considerado el 
interesado Gobierno que hace énfasis en el compromiso con la sostenibilidad.  
 
2.2.2. La teoría de la pirámide de Carroll 
En la mayoría de los modelos de medición de la RSC de una empresa, subyace la 
teoría integradora del profesor de la Universidad de Georgia, Archie B. Carroll, que fue 
desarrollada en 1991 en su estudio: “La pirámide de la responsabilidad social 
corporativa”, que se ilustra de la siguiente manera: 
Este modelo que se explica en la Ilustración II.4 reúne aspectos que son altamente 
valorados por los distintos stakeholders, desde lo económico (en la que se busca 
principalmente la rentabilidad para los accionistas) hasta la filantrópica (enfocada en la 
mejora de la calidad de vida de la comunidad). 
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Fuente: Carroll, 1991, pág. 42  
 
El autor de la pirámide sugiere cuatro responsabilidades sociales que contribuyen 
a la Responsabilidad social corporativa, cada una de estas responsabilidades siempre 
han existido, sin embargo, en los últimos años han tomado un lugar importante las 
funciones éticas y filantrópicas. (Carrol, 1991) 
a) Responsabilidades económicas 
Entendemos que a través de la historia la función principal de las empresas era 
producir bienes y servicios que los consumidores desean y lograr un beneficio a cambio, 
dicho beneficio se transformó a la noción de máximo beneficio y esto ha sido un valor 
permanente desde entonces. El resto de responsabilidades se basan en la responsabilidad 
económica ya que sin ella se convierten en consideraciones discutibles. (Carrol, 1991). 
b) Responsabilidades Legales 
Una empresa no solo opera con un ánimo de lucro, sino también debe cumplir con 
las leyes y reglamentos de sus gobiernos locales o estatales, esta responsabilidad legal 
refleja un comportamiento ético con nociones básicas de operaciones justas según lo 
establecido por las autoridades. Están representadas en la segunda capa de la pirámide, 
pero son coexistentes con las responsabilidades económicas. (Carrol, 1991) 
RESPOSABILIDADES FILANTRÓPICAS: 
Contribuir con recursos a la mejora de la 
calidad de vida de la comunidad. 
RESPOSABILIDADES ÉTICAS:  
Hacer lo que es correcto, justo y equitativo, evitando 
daños. 
RESPOSABILIDADES LEGALES:  
Obedecer la ley. La ley es la codificación de lo correcto e 
incorrecto para la sociedad. Respetar las reglas de juego (ley). 
RESPOSABILIDADES ECONÓMICAS:  




c) Responsabilidades éticas 
Representan aquellos estándares, normas o expectativas que reflejan la 
preocupación de los consumidores, accionistas, empleados o la comunidad. 
Son actividades que pueden esperarse o prohibirse por la sociedad, a pesar que no están 
establecidas en la ley. A pesar que se encentra en el tercer nivel de la pirámide, se 
reconoce que está empujando la responsabilidad legal y al mismo tiempo poniendo más 
expectativas de los empresarios para funcionar a niveles por encime de lo requerido por 
la ley. (Carrol, 1991) 
d) Responsabilidades filantrópicas 
Son acciones corporativas que responden a las expectativas de la sociedad, esto 
incluye acciones o programas que promueven el bienestar de las personas. La 
responsabilidad filantrópica no se espera en un sentido ético o moral; las comunidades 
esperan la contribución de las empresas a través de su dinero, instalaciones o tiempo 
para sus programas humanitarios, pero no consideran como poco ético si las empresas 
no proporcionan el nivel deseado. la responsabilidad filantrópica es muy deseada y 
apreciada, pero en realidad es menos importante que las demás categorías. (Carrol, 
1991) 
 
Ilustración II.5. Relación entre la RSC y la reputación, según el modelo de 
Carroll. 
 
Fuente: Alvarado y Schlesinger (2008), basado en el Modelo de Carroll. 
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El modelo de Carroll tiene, para (Alvarado & Schlesinger, 2008), la particularidad 
de estructurar consistentemente una relación entre las expectativas de los grupos 
interesados y la percepción real que tiene sobre el actuar de la empresa, por lo que la 
RSC estará ligada a la imagen de la marca y la reputación de la empresa. Ver Ilustración 
II.5 
El estudio de los referidos autores, tomando el análisis de Carroll, consolida lo 
propuesto por estudios previos que afirman que “la RSC es un concepto 
multidimensional y ponen de manifiesto que la RSC desempeña un rol como variable 
antecedente de la imagen y a la reputación empresarial” (Alvarado & Schlesinger, 2008, 
pág. 52).  
En ese sentido, el modelo de Carroll entrega un primer nivel de acercamiento al 
efecto sobre la marca, específicamente a la imagen, que termina evaluándose desde la 
percepción de los grupos de interés, que otros estudios han determinado como relación 
directa y positiva (Echevarría-Ríos, Abrego-Almazán, & Medina-Qunitero, 2018), 
Las limitaciones de la teoría de Carroll es el no haber incorporado los valores y 
moral a la gestión empresarial, definiendo en aspectos que benefician a las empresas y 
aspectos considerados por la sociedad. Asimismo, dicha teoría no estima en su análisis 
la participación diferenciada de los grupos de interés asociados a los distintos procesos 
de la organización, que pueden facilitar la medición del comportamiento socialmente 
responsable de una empresa. 
La explicación de la Teoría de Carroll aporta poco al análisis de la 
responsabilidad por los efectos de las acciones de una empresa en la sociedad, cuyo 
escenario es complejo, lo que genera la necesidad de incorporar un mayor número de 
variables a este aspecto, dado que las empresas establecen estrategias de 
relacionamiento diferenciadas con su grupo de interés.  
En el modelo de Carroll, los intereses de los accionistas no aparecen, por lo que 
se explica que estos no hayan sido conciliables con los de los grupos de interés al 
momento que las organizaciones toman decisiones, con la finalidad que existan tanto 





2.3 Modelo e hipótesis 
En la Ilustración II.6 que se presenta a continuación se muestra el modelo propuesto 
que estima que la Responsabilidad Social Corporativa tiene un efecto positivo en el 
valor de marca. Y también estima que una constante mejora en el desempeño de la 
Responsabilidad Social Corporativa genera un efecto positivo en el valor de marca. 
Nuestro modelo se basa en los fundamentos explicados por la Teoría de Stakeholders y 
la Teoría de Carroll.  
 
 
Ilustración II.6 Lógica del modelo de regresión que explica la hipótesis 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Variable RSC 
(Peloza & Shang, 2011) destacan que, en la literatura, la relación entre la RSC y el 
valor de la marca, se ha venido midiendo en términos específicos de acuerdo al impacto 
que tiene el comportamiento socialmente responsable de una empresa en el precio de 
mercado y en el rendimiento de las acciones, del patrimonio o de los activos. Aunque 
en términos generales se vincula a la generación de valor para los grupos de interés, por 
lo que esta teoría resulta la más adecuada para explicar esta interacción. 
 
Hasta el momento, los estudios no han desarrollado un análisis cuantitativo 
propiamente de la relación entre la RSC y el valor de la marca, aunque como se ha 
podido apreciar si han establecido evaluaciones cualitativas entre estos dos conceptos, 
a partir de considerar la aplicación de encuestas de percepción a grupos de personas 
(Echevarría-Ríos, Abrego-Almazán, & Medina-Qunitero, 2018). De esta forma, “a la 





vista de estos datos, parece que tanto las empresas más reputadas como sus directivos 
perciben con nitidez la importancia que pueden llegar a tener los aspectos sociales y 
medioambientales en el proceso de creación de valor” (Nieto & Fernández, 2004, pág. 
32). 
 
De lo descrito se puede colegir que el modelo que sustenta la hipótesis determina 
que la RSC genera una relación entre la empresa y el cliente (interno o externo), la 
misma que nace de una percepción positiva que tiene el primero sobre el 
comportamiento de la segunda. En ese sentido, si la RSC son acciones orientadas al 
cliente, su naturaleza conceptual lo obliga a generar una percepción positiva en este, 
como bien rescata la teoría de los grupos de interés. 
 
H1: La Responsabilidad Social Corporativa tiene un efecto positivo en el valor 
de marca. 
 
Variable Desempeño RSC 
(Lescano, Montoro, Timaná, & Revilla, 2019), indica que la RSC genera con los 
grupos de interés una interacción, empatía y confianza que se puede gestionar de manera 
eficiente y estable (sostenible en el tiempo), proyectando al mismo tiempo una imagen 
de coherencia social y compromiso sincero con sus necesidades. El mantener el esfuerzo 
en estas acciones y también mantener el ritmo o superándolo constantemente sus 
esfuerzos genera valor a la empresa. 
Según (Bronn & Vrioni, 2011) cuando el enfoque de RSC es implementado 
mostrando sinceridad, honestidad, compromiso a largo plazo y no como un enfoque 
meramente utilitarista logra ser una condición adecuada para el alcance de los objetivos 
planteados. 
Aunque el efecto acumulativo de esta percepción a través del tiempo puede llegar 
a determinar fidelidad y una mayor captación de clientes, aun los estudios no son 
concluyentes en definir que dichos resultados positivos se repliquen en el valor 
económico de la marca, que aparece como un activo intangible de la empresa. 
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Se plantea en la hipótesis H1 que la responsabilidad social corporativa influye en 
el valor de marca, pero sobre todo sería el desempeño de la responsabilidad social 
corporativa quien tiene un mayor efecto en el valor de marca. 
Consideramos la variable desempeño de la responsabilidad social corporativa como 
el reflejo de la mejora incremental o permanente. La responsabilidad social corporativa 
por sí mismo no tendría tanto efecto como el desempeño, porque cuando las empresas 
invierten en responsabilidad social, algunos clientes podrían considerarlo como un 
esfuerzo oportunista, de acuerdo a la Teoría de Carroll, dado que podría considerarse 
sólo como un interés en incrementar sus ventas o respuesta a una presión social. 
H2: La constante mejora en el desempeño de la Responsabilidad Social 
Corporativa genera un efecto positivo en el valor de marca. 
 
Para asegurarnos que las variables en las que estamos interesados efectivamente 
son significativas y causan efecto, consideraremos incluir variables de control en 
nuestro modelo. La primera variable de control definida es tiempo, la segunda variable 
de control es tamaño de empresa y una tercera variable de control a considerar es el 
sector de las actividades que realiza la empresa.  
 
2.4 Resumen 
El modelo de Carroll no solo confirma la multi-dimensionalidad del concepto de 
RSC, sino también la relación que esta genera con los grupos de interés de una empresa. 
A partir de estas premisas teóricas, los estudios empíricos han extendido dicha 
interacción a aspectos como la imagen, la reputación o el valor de la marca. Y aunque 
en este último aspecto las conclusiones no han sido tan consistentes, resulta evidente 
para los estudios teóricos que mantener un comportamiento socialmente responsable 
termina rindiéndole efectos favorables a la empresa a largo plazo.   
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CAPÍTULO III . DISEÑO Y MÉTODO 
En esta sección se describe el proceso metodológico empleado, basado en el 
modelo dinámico de regresión de Manuel Arellano y Stephen Bond, que fuera difundido 
en 1991, en un ensayo titulado “Some tests of specification for panel data: Monte Carlo 
Evidence and anaplication studies”, donde los autores proponen una 
 prueba de correlación en serie basada en los residuos del método de los 
momentos generalizados y comparando esto con las pruebas de Sargan de 
restricciones de identificación excesiva y las pruebas de especificación de 
Hausman (Arellano & Bond, 1991, p. 277). 
 
Las pruebas de Sargan – Hansen, complementan el estimador de Arellano – Bond, 
enfocándose en determinar la validez de las restricciones de identificación excesiva de 
la hipótesis y se distribuye asintóticamente como una variable chi-cuadrado. Lo 
importante de estos tests es que al aplicarse a datos de panel se puede probar hipótesis 
de exogeneidad para subconjuntos de variables explicativas. 
Este modelo se desarrolla empleando datos de panel, por cuanto provee mayor 
evidencia para probar causalidad (efecto) en el transcurso del tiempo, con la 
particularidad que al presente estudio;  las variables responsabilidad social corporativa 
(RSC) y valor de la marca (VM) se le agrega otra, denominada: desempeño de la 
responsabilidad social corporativa (D ), incluyendo variables de control como: 
tiempo (2009 – 2018), tamaño (total de empleados) y sector. Además, la particularidad 
de esta base de datos “contiene información para varios individuos en el tiempo” (Sosa, 
2004); es decir sigue a los individuos de una “muestra aleatoria a lo largo de varios 
periodos consecutivos de tiempo” (Lema, 2019). Como el propio Manuel Arellano 
señala: 
se habla de datos de panel cuando tenemos observaciones repetidas a lo 
largo del tiempo para una muestra de unidades individuales. Podemos decir 
que para una variable yit tenemos i=1…N individuos observados a lo largo 
de t=1…T periodos de tiempo (i puede referirse a países, regiones, 




3.1.  Diseño General 
El tipo de estudio es cuantitativo, basado un modelo dinámico de regresión de 
Arellano y Bond, que se construye en base a un estimador de parámetros que aplica el 
“método generalizado de los momentos”, buscando igualar los momentos poblacionales 
con los muestrales. Éste es un procedimiento estándar para la estimación de modelo que 
emplean datos de panel, en caso se incluya variables retardadas, por cuanto “implican 
que los parámetros satisfacen más de una ecuación de momentos en la población” 
(Arellano, 1991, p. 21). 
En ese sentido, es importante aplicar el estimador de Arellano-Bond porque permite 
obtener estimaciones consistentes. Es decir, estimar un modelo dinámico sin necesidad 
de instrumentos externos, aunque incluye un test de Sargan con la finalidad de 
contrastar la coherencia entre los instrumentos (Albarrán, 2019). En buena, bajo el 
enfoque de Arellano-Bond, se “utilizan las condiciones de ortogonalidad entre los 
valores retardados de la variable del lado izquierdo retardados de la variable del lado 
izquierdo y el término de error y las características de la matriz de varianzas y 
covarianzas del modelo analizado” (Muro, 2003). Además, los modelos de panel 
permiten controlar diferencias inobservables potencialmente correlacionadas, que son 
de interés condicionar, con el fin de estimar el coeficiente de regresión múltiple 
(Arellano, 1991). 
El diseño de la investigación es no experimental, por cuanto no se ha tenido control 
sobre las variables. Además, en este caso, la pregunta causal que se define en el 
problema no se puede responder de manera experimental, por lo que es necesario 
recurrir a estimaciones con alguna forman de “exogeneidad condicional”, lo cual se 
refiere a las variables independientes que se emplean en el modelo de regresión, 
soportado en una teoría económica, con el fin de explicar cómo se comporta la variable 
dependiente o de estimar cuantitativamente dicha relación, que se asume como dada, 
pero que no implica causalidad. 
En ese sentido, los datos de panel (observaciones repetidas en la misma unidad) 
fueron recopilados de un conjunto fijo de empresas a lo largo del tiempo, que, gracias 
al retraso de las respuestas de los modelos dinámicos, se pudo modelar los efectos 
persistentes de los eventos no diagnosticados. 
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De esta manera con el modelo de regresión extrae relaciones causales o también 
estima el comportamiento entre distintos tipos de variables, según los datos con que se 
cuente (Mayorga & Muñoz, 2000), considerando series de tiempo o no (en este caso 
sería un modelo de corte transversal), por lo que considerar datos temporales y 
estructurales al mismo tiempo es una base para emplear modelos econométricos de 
datos de panel. 
El modelo de regresión empleando datos de panel se orienta a resolver estimaciones 
complejas donde existen una gran cantidad de casos que se presentan en lapsos 
relativamente cortos de tiempo (es decir que el número de casos observados resulta 
mayor que el periodo considerado), incluso cuando los datos tienen una serie temporal 
distinta (desequilibrados), por cuanto los datos de panel extienden la dimensión que se 
tiene a dos dimensiones. Esto quiere decir que 
“la aplicación de esta metodología permite analizar dos aspectos de suma 
importancia cuando se trabaja con este tipo de información y que forman 
parte de la heterogeneidad no observable: i) los efectos individuales 
específicos y ii) los efectos temporales” (Mayorga & Muñoz, 2000, pág. 3). 
En efecto, los datos de panel suelen trabajar con datos cortos en tiempo y amplios 
en la muestra o largos en tiempos y ajustados en la muestra, pero también existen casos 
en que emplea datos largos y amplios, donde existen muchos casos observados en un 
periodo largo. Entonces, cuando todos los casos se presentan en el mismo rango tiempo 
se denomina panel balanceado (no distorsionado), mientras si sucede lo contrario será 
un panel no balanceado. En la Ilustración III.1 se puede apreciar un modelo general de 
datos de panel: 
 
Ilustración III.1. Modelo de regresión con datos de panel 
𝑌 = ~ + 𝑋 . . ´. . + U  
𝑐𝑜𝑛 𝑖 = 1, … . N;   t = 1, … T. 
Fuente: Mayorga &, 2000, pág. 31. 
                                                            
1 Nota: i se refiere al individuo o a la unidad de estudio (corte transversal), t a la dimensión en el 
tiempo, ~ es un vector de interceptos de n parámetros, ¨ es un vector de K parámetros y Xit es la i-
ésima observación al momento t para las K variables explicativas. En este caso, la muestra total de las 
observaciones en el modelo vendría dado por N x T 
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Teniendo en cuenta esta ecuación general, los modelos empleados básicos son los 
agrupados, donde los casos son reunidos sin considerar sus diferencias, por lo que el 
método más empleado para determinar los coeficientes es el de los mínimos cuadrados 
ordinarios, bajo el supuesto de que la media de los errores será igual a “0” en todos los 
casos observados y todo el rango de tiempo, mientras que la varianza será la misma en 
todo el periodo y para cada caso observado (homoscedasticidad), así como la covarianza 
entre diferentes individuos y en diferentes tiempo es también igual a “0”. En el caso 
estudiado esto se ha considerar al momento de agrupar a las empresas prescindiendo no 
solo las diferencias en el rubro o sector desempeñado sino también en el rendimiento 
de la misma, cuyos valores no son distintos en cada año observado. 
Al emplear este diseño se busca que el modelo pueda replicarse en estudios más 
focalizados, donde se asocien las variables RSC y valor de la marca. Más aun, donde 
los grupos de casos sean los más similares posible y se presenten en periodos largos, 
dado que resultan grupos de comparación válidos para los cálculos causales, 
especialmente si se toman como referencia el pasado. 
El modelo de Arellano-Bond es importante para el estudio porque considera que 
las variables bajo análisis (valor de marca, RSC y desempeño de la RSC), no solo varían 
por cada empresa sino también lo hacen con el transcurso del tiempo (Arellano, 2018). 
De esta manera, se han considerado dentro del modelo como variables control a los 
años, el número de empleados y los sectores. 
El modelo de los referidos profesores de la London School of Economics y de la 
Universidad de Oxford permite responder al problema de investigación, reconociendo 
la relación demostrada teóricamente, con los que se demuestra la causalidad en el 
desempeño social de una variable (explicativa) sobre otra (explicada). Es decir, existe 
una relación entre la RSC y el valor de marca, cuya evolución en el tiempo se vuelve 
más significativa. 
Al ser un tipo de diseño no-experimental, el estimador de Arellano-Bond explota 
los patrones de tiempo en datos de panel para estimar una respuesta económica a un 
cambio en una determinada variable. Es decir, estima un parámetro no-conocido de la 
población en estudio. 
Se definió la muestra final para 84 empresas que cumplieron los criterios de más 
de 3 años en RSC y Valor de marca, con la finalidad de que esta sea equilibrada, y no 
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requerir métodos de estimación más complejos. Asimismo, 556 fue el número de 
observaciones resultantes de acuerdo a los datos de panel estimados con el soporte del 
programa Stata 13, que resulta de multiplicar la cantidad del tiempo con el número de 
empresas. 
Luego se establecer la identificación de los datos, el número de casos y los años, la 
duración del periodo y la distribución de datos temporales por cada empresa, así como 
el dato de frecuencia, donde se verifica que todos tengan el 100% de los datos. En 
seguida se realiza una regresión lineal simple, asumiendo que el coeficiente es el mismo 
para todas las empresas y en todos los años, determinando también la significancia 
(individual y conjunta).   
Como se ha mencionado el diseño es adecuado para responder al objetivo de la 
investigación, en donde interviene una variable exógena que consideramos al 
desempeño de la RSC, la misma que puede influir en el comportamiento de la muestra, 
por lo que es necesario hacer estimaciones bajo un modelo dinámico a partir de datos 
por el método generalizado de momentos, que sustente la causalidad entre las variables 
(Arellano, 1991) y el comportamiento de las variables control consideradas (años, total 
de empleado y sector). 
Se toma en este caso, los parámetros establecidos por (Lescano, Montoro, Timaná, 
& Revilla, 2019), que mide la mejora de la gestión social de una organización, 
empleando un indicador que pondera porcentualmente el desempeño de un año con el 
del anterior. Es decir, el indicador mide el cambio en el desempeño social de la 
compañía en un año t respecto al año anterior (t-1). 
Los referidos autores han considerado en su hipótesis que el desempeño social 
corporativo tiene un efecto positivo en los resultados de la firma. Asimismo, ha 
determinado que la mejora continua en la gestión social tiene un efecto positivo en los 
resultados financieros de la firma (Lescano, Montoro, Timaná, & Revilla, 
2019)Siguiendo la línea de esta investigación, el presente estudio ha especificado su 
análisis en el efecto que tiene el desempeño de la RSC en el valor de la marca, por ello 
la importancia de continuar igualmente en el empleo de los modelos dinámicos de 




3.2.  Modelo de la Investigación 
Como se ha destacado, distintos estudios han demostrado el efecto positivo, 
aunque débil, que ocasiona el comportamiento socialmente responsable (visible y 
sostenible) sobre algún aspecto importante para la empresa, como la competencia 
corporativa (Marquina & Reficco, 2015), la intención de compra (Bigne-Alcañiz & 
Currás-Pérez, 2008). 
La estimación del efecto de la RSC sobre el valor de la marca de una empresa se 
produce, en el presente estudio, mediante la incorporación de un input adicional, el 
desempeño de la RSC, en función al tiempo y el número de casos observados, en ese 
sentido, proponemos el siguiente modelo: 
 
Ilustración III.2. Modelo de Regresión  
 
𝐥𝐨𝐠 𝑽𝑴 = 𝒂 + 𝒃 ∗ 𝑳𝟏 + 𝒄 ∗ 𝑳𝟐 + 𝒅 ∗ 𝑹𝑺𝑪 + 𝒆 ∗ 𝑫𝑹𝑺𝑪 + 
𝒇 ∗ 𝑻𝒊𝒆𝒎𝒑𝒐 + 𝒈 ∗ 𝐥𝐨𝐠 𝐄𝐦𝐩. +𝒉 ∗ 𝐬𝐞𝐜𝐭𝐨𝐫 
 
El modelo de regresión se interpreta como el logaritmo del valor de marca (VM) 
en los casos observados en un periodo determinado (t), considerando la calificación de 
la responsabilidad social corporativa (RSC) y el desempeño (DRSC).  
Las variables son: 
 VM, es el valor de la variable dependiente que se desea estimar.  
 “a” es la constante 
L1, es el  LogVM del periodo anterior. 
L2, es el LogVM de dos periodos anteriores.  
RSC, es la variable independiente, obtenida de la valoración que 𝐶𝑆𝑅  otorga 
a las empresas por su nivel de RSC. 
Emp, es el tamaño de empresa medido por el número de empleados. 




𝐷 , expresa en la siguiente relación: 
 
   D =  
 
En la ecuación anterior, tomada como modelo básico, la D  es el resultado del 
comportamiento de la RSC en un determinado periodo (t) entre el comportamiento de 
la RSC (t-1). Si, los valores son menores o igual a “1”, indican que no hay cambio en 
el 𝐷   o que en el periodo” t” no hubo una mejora continua de desempeño con respecto 
al año anterior (t-1). 
En esta línea de pensamiento la variable desempeño de la RSC, al que se hizo 
referencia en el capítulo anterior, se evidencia en el tiempo producto del aumento de la 
credibilidad ante los grupos de interés que la empresa gana cuando las acciones de RSC 
se mantienen. Premisa que sustentó el empleo de un modelo dinámico, es decir que 
considera el desempeño RSC en el tiempo, a partir de datos de panel (Arellano & Bover, 
La econometría de datos de panel, 1990). 
Las Variables de control servirán para inspeccionar los factores que puedan afectar el 
D  y RSC,  por lo que se incluimos éstas variables: 
Tiempo, en un rango de periodo de 10 años (2009 - 2018) 
Tamaño, se considera el Log Empleados, información obtenida por Bloomberg 
sobre las empresas de estudio. 
Sector, obtenido por bloomberg, las cuales se clasifican en: communications, 
consumer cyclical, consumer no cyclical, energy, financial, industrial, 
technology.  
 
3.4.  Población y muestra 
Como se mencionó anteriormente, el empleo de datos de panel implica que la 
muestra de conveniencia tiene como característica principal que es temporal (tiempo) 
como atemporal (empresas). En ese sentido, para aplicar la causalidad o serie temporal, 
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se ha considerado para nuestro panel de datos una muestra de 100 empresas en 10 años 
(2009 – 2018), lo cual permitió determinar efectos fijos (efectos latentes 
correlacionados con las variables explicativas, que son específicos de cada individuo e 
en el tiempo y temporales invariantes entre individuos. 
Para nuestra muestra inicial se ha considerado a las 100 mejores empresas 
calificadas por INTERBRAND, que representan la dimensión espacial durante 10 años. 
Gracias a la conveniencia en la determinación de la muestra se obtuvo un panel 
balanceado (todos los casos tienen el mismo número de datos) en un periodo 
determinado. 
El muestreo empleado es el de conveniencia, el cual consiste: 
“seleccionar los casos que se encuentren disponibles o por comodidad para 
el investigador. No es muy recomendado, pues refleja que el investigador 
no ha dado mucho pensamiento a su estrategia para escoger los sujetos o 
unidades de observación” (López, 2004, pág. 73). 
 
Como las empresas pueden tener varias marcas, se considera la información en base 
a las empresas de CSRhub y el valor de su mejor marca, lo que obtuvo 129 empresas. 
De las cuales se obtuvo información de la plataforma financiera bloomberg para 
consignar las variables de control como el total de empleados (tamaño) y el sector; todos 
en un mismo periodo de tiempo (2009 al 2018). 
 
3.5. Mediciones 
En esta sección se rescata el procedimiento para medir las variables tanto bajo el 
modelo de CSRHub como de Interbrand, que se encuentra expuesta en fuente abierta, 
por lo que la definición de estas dos variables, si bien tienen asidero en la literatura, 
adopta el concepto operativo de estos dos modelos de evaluación, que no reportan el 
empleo de instrumento validado de levantamiento de datos, sino de un procedimiento 
de validación de base datos o reportes de indicadores financieros. 
Siguiendo las consideraciones de (Lescano, Montoro, Timaná, & Revilla, 2019) a 
las variables de RSC y valor de la marca se agregó el de desempeño social corporativo, 
51 
 
que en este caso es sinónimo de desempeño de la RSC, junto con las variables control, 
como son tamaño (empleados), tiempo (2009 - 2018) y sectores, cuyos datos fueron 
considerados de la plataforma financiera de Bloomberg. 
El estudio de la referida autora, considera la medición del desempeño social 
corporativo como el que realiza CSRHub bajo sus cuatro dimensiones mencionadas en 
los capítulos anteriores. Incluso también considera en su modelo las variables control 
“tiempo”, “tamaño” y “sector”. Sin embargo, como también ya se ha referido, el modelo 
desarrollado considera que el desempeño se interpreta por el avance o retroceso en la 
implementación permanente de iniciativas de RSC. 
 
3.5.1. Medición de la variable responsabilidad social corporativa 
Si bien la base de datos de CSRHub congrega distintos sistemas de evaluación de 
RSC de diferentes partes del mundo, como en anteriores modelos, divide la información 
que ellas le proporcionan en doce subcategorías, agrupadas en las mencionadas cuatro 
categorías, entregándoles una calificación que oscila entre 0 a 100, eliminando el sesgo 
de información coincidente, priorizando las fuentes de mayor credibilidad, 
disminuyendo calificaciones cuando no cuentan con información. 
De esta manera, “CSRHub elabora su base de datos a partir de esas diferentes 
fuentes, donde cada una de ellas utiliza su propia metodología de calificación y 
medición. Algunas fuentes dieron a las empresas un puntaje numérico (por ejemplo, 
entre 0.0 y 1.0), otras usan signos "+" o "-", mientras que otras ofrecen solo una 
clasificación relativa. Dependiendo de su credibilidad y su importancia, algunas fuentes 
de datos tendrán más peso que otras a la hora de estimar la puntuación tota” (Laguna, 
2018, pág. 44).  
En ese sentido, CSRHub no emplea una herramienta de medición de la RSC para 
una empresa en particular, sino valida los datos de las fuentes de información que 
también generan calificaciones para las organizaciones que se consideran socialmente 
responsables a nivel mundial, tratando de cubrir todos los aspectos de la RSC en las 12 
sub-categorías que maneja, al mismo tiempo que simplifica dichas bases de datos en los 
puntajes ponderados otorgados a las categorías comunidad (2.6), empleados (2.8), 
medio ambiente (3.7) y gobierno corporativo (2.9). 
52 
 
Como se puede apreciar en la siguiente tabla, cada uno de los componentes evalúa 
distintos aspectos de la RSC: la categoría comunidad, analiza la actuación de la 
organización dentro de ésta; la categoría empleados, tiene un enfoque ligado al respeto 
de normas fundamentales, con especial énfasis en la seguridad y salud en el trabajo; la 
categoría medio ambiente, se enfoca en el empleo de los recursos naturales y el efecto 
que tiene en el entorno: y la categoría gobernanza, hace énfasis en la vinculación entre 
los liderazgo y el compromiso con la sostenibilidad (Laguna, 2018). 
 
Tabla III.1. Categorías de evaluación de base datos de CSRHub 
Categoría Sub-categorías Descripción 
Comunidad 
1. Comunidad y filantropía. 
2. Producto. 
3. Derechos Humanos & Cadena de 
suministro. 
1. Relación entre la empresa y la 
comunidad. 
2. Responsabilidad en el diseño y gestión 
de sus productos, con procesos 
sostenibles. 
3. Respeto a los convenios de derechos 
humanos, especialmente laborales. 
Empleados 
4. Compensación y beneficios. 
5. Diversidad y derechos laborales. 
6. Formación, salud y seguridad. 
4. Capacidad para aumentar lealtad y 
compromiso de sus trabajadores. 
5. Políticas y prácticas de trato justo, sin 
discriminación. 
6. Efectividad en brindar un trabajo 
saludable y seguro. 
Ambiente 
7. Energía y cambio climático. 
8. Política ambiental y presentación de 
informes. 
9. Administración de recursos. 
7. Efectividad en abordad el cambio 
climático. 
8. Propósito en la reducción de su impacto 
ambiental. 
9. Eficiencia en el empleo de recursos en 
la producción y comercialización. 
Gobernanza 
10. Consejo de administración. 
11. Liderazgo, ética. 
12. Transparencia y presentación de 
informes. 
10. Efectividad en el gobierno 
corporativo. 
11. Compromiso en integral aspectos 
sociales y ambientales a la estrategia. 
12. Practicas alineadas a la 
sostenibilidad. 




La técnica que emplea para calificar las iniciativas ligadas a la RSC de las 
compañías a nivel mundial es el “benchmarking” entre las calificaciones de 17,490 
compañías (que representa el 67% de las organizaciones de las que se tiene registro), 
así como de datos de otras 13,419, generando un ranking entre las empresas que han 
incorporado la gestión de RSC de manera sostenible. 
 
Ilustración III.3. Proceso de generación de puntuación en el CSRHub. 
 
Fuente: CSRHub, 2019. 
 
La metodología que se emplea inicialmente busca incorporar un número mínimo 
de fuentes de datos para cada una de las categorías. Después, se les entrega un peso 
determinado a los datos según sean buenos predictores o empleen mayor número de 
detalles para la calificación. Para la calificación de cada una de las cuatro categorías, es 
necesario cubrir por lo menos una sola sub-categoría con puntuación confiable. Esto es 
importante para tener una puntuación global. 
Con esta metodología CSRHub encuentra calificaciones consistentes del 
desempeño de la RSC, en la mayor variedad de empresas posible, por lo que el 
procedimiento debe cubrir varios aspectos. En ese sentido sus fuentes rastrean 
diferentes temas de diferentes maneras. Por ejemplo, cómo una empresa trata a su 
Peso
Normalizar
Mapa a 12 subcategorias
Convertir 7000 metricas
175 millones de puntos de datos agregados




comunidad midiendo cuánto dinero contribuye a las organizaciones benéficas locales o 
si tiene programas que permitan a sus empleados tomarse un tiempo libre para realizar 
obras de caridad o el número de membresías de la junta de caridad en poder de los 
miembros de la junta de la compañía. Todas ellas son estimaciones válidas de un solo 
aspecto del desempeño social corporativo, y cada uno puede dar una lectura diferente 
para cada empresa. 
Las fuentes que se evaluadas en el procedimiento mencionado anteriormente tienen 
cada una su propia metodología de calificación y medición. Por ejemplo, teniendo en 
cuenta lo enfatizado por Laguna (2018), diversas fuentes otorgan a las empresas una 
puntuación numérica (por ejemplo, entre 0.0 y 1.0) o usan signos "+" o "-" u ofrecen un 
"Top 50" o "Mejor desempeño" 
Cada fuente rastrea un universo diferente de compañías. Algunas fuentes cubren 
solo industrias específicas. Muchas fuentes se centran en una región o un solo país. 
Ninguna de las fuentes que emplea CSRHub ofrece datos sobre más del 60% de las 
compañías que cubre. En ese sentido, un dato importante que CSRHub resalta es que el 
desempeño de la empresa cambia con el tiempo. Esto se debe a que muchas de las 
fuentes actualizan su información solo una vez al año, incluso puede llegar a tomar hasta 
dos años para que su efecto se refleje entre todas las fuentes. Asimismo, algunas fuentes 
califican las subsidiarias de la compañía o los productos individuales, por lo que 
CSRHub entrega calificaciones a nivel matriz de una empresa.  
Diversas organizaciones realizan mediciones de nivel de Responsabilidad Social 
Corporativa. Para compararlos consideramos 4 componentes que corresponde a las 
organizaciones que desarrollan una metodología para la determinación de un ranking 
de RSC, las que incorporan más de un indicador para la medición de los 
comportamientos socialmente responsables, las que realizan análisis que desarrollan 
sobre la base de una plataforma amplia de datos y finalmente las que cuentan con un 
procedimiento de validación de sus resultados. 
En la tabla Tabla III.2 mostramos aquellas organizaciones que hemos identificado 




































Corporation GIIRS ratings x x   
AccountAbility x x  x 
MERCO x x x  
Comparably Best  x  x 
EKOS International  x x x  
Corporate Equality Index x x  x 
CSRHub x x x x 
Corporate Information Transparency Index  x x  
Fuente: Elaboración Propia. 
 
3.5.2. Medición de la variable valor de la marca 
El método más empleado internacionalmente es Interbrand, que aísla el porcentaje 
de ingresos que la compañía tiene exclusivamente gracias a la marca, apoyándo en 
análisis de mercados, sondeos y encuestas publicadas. Es decir, ponderando el potencial 
de negocio y la percepción de los clientes, bajo siete factores: Liderazgo (25%), 
estabilidad (15%), mercado (10%), internacional (25%), tendencia (10%), apoyo (10%) 
y protección (5%). (Canelón, 2015, pág. 7) 
La referida autora señala que Interbrand tiene en términos generales “tres aspectos 
clave que contribuyen a la evaluación: el rendimiento financiero de los productos o 
servicios de marca, el papel de la marca en el proceso de decisión de compra y la 
fortaleza de la marca” (Torres, 2018, pág. 38). En ese sentido, los criterios para incluir 
a una marca involucran que estás sean notorias; que la información financiera de la 
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empresa que la respalda sea de fácil acceso; y que sus proyecciones económicas sean 
positivas. 
 
Ilustración III.4. Metodología de Interbrand para determinar el valor de la 
marca 
 
Fuente: (Torres, 2018, pág. 39) 
 
Como se aprecia en la Ilustración III.4 el primer valor proyectado cinco años que 
toma en cuenta la metodología de Interbrand es el beneficio económico (beneficio neto 
operativo después de impuestos menos el costo del capital para generar ingresos 
correspondientes a la marca), que incorpora el riesgo y rentabilidad. 
En el segundo componente, ganancias de la marca, se enfoca en definir, mediante 
un panel de expertos, en la decisión de compra, que parte está directamente vinculada a 
la marca. Es decir, que proporción de la demanda que tiene un bien y servicio está 
relacionada con la presencia de la marca en el mercado. A este resultado (papel de 
marca) se le multiplica el referido beneficio económico, dando como resultado el monto 
de los ingresos factible de atribuirse a la marca dentro del valor total que genera la 
empresa. 
Finalmente se evalúa la fuerza de marca (capacidad de asegurar ganancias para la 
empresa a futuro) en una escala del 0 al 100, considerando diez factores, en cada una 
de las cuales se las compara a otras marcas del sector donde se desarrolla, mediante un 
algoritmo que representa una tasa de riesgo única para la marca.  




Tabla III.3. Criterios para la determinación del valor de la marca 













Fuente: Interbrand, 2019 
 
El procedimiento aplicado por Interbrand puede entregar como resultado el valor 
monetario de la marca, así como un coeficiente que establezca la posición de esta dentro 
de un ranking de las empresas que operan en cada uno de los sectores industriales que 
son materia de valuación. Por lo que el dato obtenido de ésta plataforma se representa 
en millones de dólares. 
 
3.6.  Recopilación de datos 
El primer nivel de recopilación de datos es el que realizaron tanto CSRHub, de las 
bases de datos de las empresas que reportan iniciativas de RSC, y de Interbrand, que 
recoge información de las memorias anuales y proyecciones financieras de las empresas 
cotizadas. 
Los datos han sido recopilados de dos organizaciones CSRHub, para el caso de la 
responsabilidad social corporativa e Interbrand, en lo que respecta a la medición del 
valor cuantitativo de la marca. Asimismo, se ha tomado los datos sobre el número de 
empleados de Bloomberg, asumiéndolos como representativo del tamaño de la empresa 
y los sectores agrupados en communications, consumer cyclical, consumer no cyclical, 
energy, financial, industrial, technology.  Toda la información fue procesada en una 
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base de datos en formato Excel, que relacionó los resultados de nuestro modelo de 
investigación. 
Por otro lado a la consideración de las principales empresas con un valor de marca 
alto, se consideró aquellas que en un periodo mínimo de cuatro años han reportado en 
la base de datos de la RSC de CSRHub y al del valor de la marca de Interbrand, 
obteniendo como dato final 84 empresas. 
Se eligió Interbrand por cuanto emplea principalmente los resultados de análisis de 
los estados financieros de las empresas, especialmente orientados a determinar el 
rendimiento de los productos asociados a la marca. Adicionalmente, valora también el 
rol que juega está en la elección del consumidor, al igual que su fortaleza para imponer 
un precio superior o asegurar rentabilidad para la organización. 
Emplea para la determinación del valor de la marca tanto técnicas cuantitativas 
(ratios financieros) como cualitativas (juicios de experto), para la valorización y el 
establecimiento de un ranking, respectivamente. Esto supera, las evaluaciones que se 
limitan a la consideración de indicadores financieros de forma individual, que hubieran 
generados resultados igualmente limitados.    
 
3.7.  Procesamiento de datos 
Los datos del valor de la marca de las empresas identificadas con calificación en 
RSC fueron incorporados a una base de datos en formato Excel. Luego, mediante el 
programa estadístico Stata versión 13, se desarrolló dos técnicas estadísticas: el análisis 
de los grupos observados mediante paneles de datos y la aplicación del estimador de 
Arellano-Bond. 
Tanto el procedimiento estadístico como las pruebas empleadas son apropiados 
para evaluar la hipótesis establecida, por cuanto permiten analizar el comportamiento 
del factor desempeño de la Responsabilidad Social corporativa en un modelo donde 
interactúan en un lapso de tiempo dos variables en cada caso observado. 
Previamente al análisis inferencial descrito anteriormente, se aplica la prueba de 
Kolmogorov-Smirnov (K-S) a la distribución de las muestras con la finalidad de 
determinar la bondad de ajuste, al igual que la representación gráfica de la relación entre 
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las variables en un diagrama de dispersión, que considere igualmente dicha asociación 
en cada uno de los años en estudio. 
La prueba K-S permite comprobar la hipótesis de normalidad con el fin de asegurar 
la fiabilidad del resultado de otros análisis. En su representación gráfica se espera que 
los valores observados se sitúen en la recta esperada de acuerdo al supuesto de 
normalidad (IBM, 2019), por lo que resulta importante que en el estudio se verifique 
las variables consideradas se distribuyen normalmente. 
 
3.8.  Resumen 
La investigación tiene como propósito aportar evidencia empírica de que el desempeño 
en el comportamiento socialmente responsable de una empresa genera un efecto 
significativo en el valor de su marca. El enfoque cuantitativo, de nivel correlacional, del 
estudio permitió establecer un modelo de regresión dinámico donde se explique la 
interacción de estas variables en un periodo de tiempo determinado y en grupo 
numeroso de casos.  
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CAPÍTULO IV . RESULTADOS 
El presente capítulo muestra los resultados finales que se generaron del estudio 
realizado a las 100 empresas con mayor valor de marca según INTERBRAND a nivel 
mundial en los años del 2009 al 2018 y su relación con el desempeño en su 
comportamiento socialmente responsable. Dichos resultados son derivados de la 
metodología descrita en el capítulo anterior, empleando el software estadístico Stata 
13.0, empleando el modelo de regresión dinámico de Arellano-Bond, evaluándose 
finalmente la hipótesis. 
Previamente, empleando el paquete estadístico SPSS 22.0 se realiza el análisis 
descriptivo de la muestra identificada por muestreo de conveniencia y luego se aplicó 
la prueba de Kolmogorov-Smirnov a la distribución de las muestras con la finalidad de 
determinar la bondad de ajuste, al igual que la representación gráfica de la relación entre 
las variables en un diagrama de dispersión, que considere igualmente dicha asociación 
en cada uno de los años en estudio. 
 
4.1 Descripción de la muestra 
La muestra final fue de 84 empresas con mayor valor de marca en el mundo, que 
son reportados por el InterbrandBest Global Brands, mediante la calificación de un 
ranking de 100 empresas líderes en el mercado en el período de 2009-2018. No obstante, 
los casos observados han representado un número mayor al relacionarlos con datos 
reportados no sólo en términos financieros, sino también en RSC. Entonces, existen 
diferencia incluso en los casos reportados por cada variable, dado que existen periodos 
en donde las organizaciones o han reducido sustancialmente sus valores o no reportaron 
resultados. 
 
Tabla IV.1. Análisis descriptivo del universo de casos observados 
 
N Mínimo Máximo Media Desviación 
estándar 
Valor de marca 886 444 214480 16526.71 21712.952 
CSR 1042 34.90 78.06 58.4876 6.63957 
Empleados 938 29.00 664496.00 121236.768 127648.26730 
Fuente: elaboración propia 
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En la Tabla IV.1 se reporta los casos observados de las variables de tipo escala 
identificados, encontrando diferencia entre estas, aunque por su naturaleza estas 
resultan con distintos rangos: el valor de marca oscila entre 444 y 214480 millones de 
dólares, la RSC entre 34.90 y 78.06 de posición en el ranking, y los empleados, que va 
de los 29 a las 664496 personas que laboran en las empresas identificadas. Si bien el 
muestreo fue por conveniencia, el criterio de inclusión fue el que la marca esté 
respaldada por una organización que igualmente está calificada como una organización 
socialmente responsable por la CSRHub Ratings.  
En la siguiente tabla de distribución de las empresas que forman parte de la 
población del estudio (940), consideradas por poseer más de dos años de reporte de RSC 
y/o de valor de marca, mientras que en la muestra se ha considerado aquellas con más 
de tres años de estos reportes (84) durante los años considerados, las cuales se 
distribuyen en los siguientes sectores: 
 
Tabla IV.2. Distribución de empresas por sectores 
Sectores agrupados Frecuencia Porcentaje Acumulado 
Comunicaciones  100 10.64 10.64 
Consumidor cíclico 320 34.04 44.68 
Consumidor no cíclico 180 19.15 63.83 
Energía 10 1.06 64.89 
Financiero 120 12.77 77.66 
Industrial 80 8.51 86.17 
Tecnología 130 13.83 100.00 
Total 940   
Fuente: elaboración propia 
 
La Tabla IV.2 muestra la distribución en frecuencia y porcentual de las empresas 
consideradas en la muestra. Los porcentajes más altos los tienen los sectores cíclicos de 
consumo (34.04%) y no cíclicos (19.15%). En el caso del primero, corresponde a la 
industria automotriz, vivienda, entretenimiento y venta minorista; mientras que la 




Por otro lado, entre las 20 principales empresas con mayor valor promedio de su 
marca durante el periodo en estudio que han sido reportados a CSRHub son: 
 
Tabla IV.3. Ranking de las 20 empresas con mayor valor de marca 
Primer grupo de 10 Segundo grupo de 10 
Apple Amazon 
Alphabet Daimler AG-Registered 
Coca Cola Walt Disney 
Microsoft BayerischeMotoren 
INTL Business Machines Cisco Systems 
General Electric Facebook 
Toyota LVMH MoetHennessy 
Samsung Oracle 
McDonald’s Gillette 
Intel HP INC 
Fuente: elaboración propia 
 
Como se mencionó, los resultados presentados, han sido tomados de los montos en 
millones de dólares que han reportado a Bloomberg. Además, el muestreo empleado 
también consideró como criterio mínimo de inclusión a las empresas con mayor 
calificación en la incorporación de iniciativas de responsabilidad social corporativa de 
acuerdo al ranking de CSRHub, que como se aprecia en la Tabla IV.4 son relativamente 
distintos si lo comparamos a la anterior: 
 
Tabla IV.4. Ranking de las 20 empresas con mayor calificación en RSC 
Primer grupo de 10 Segundo grupo de 10 
IKEA GROUP Jaguar Land 
Danone Microsoft 
Diageo PLC Cisco Systems 
Intel Accenture 
L´Oreal Johnson & Johnson 
Nokia OYJ INTL Business 




Fuente: elaboración propia 
63 
 
Al comparar las dos últimas tablas se determina que, en el caso de 20 empresas, el 
25% de las que coinciden en registrar un valor de marca alto, al mismo tiempo cuentan 
con una calificación alta en RSC. Es importante señalar en este aspecto, que dichas 
diferencias se deben a la variabilidad que existen en la presencia en el ranking de las 
primeras empresas o la ausencia de reportes en alguno de los indicadores mencionados. 
 
4.2 Resultados de validez y confiabilidad 
Dado que tanto Interbrand como CSRHub no han empleado un instrumento para 
determinar los resultados en cada caso, sino más bien fue un análisis de validación de 
datos, no se puede aplicar el coeficiente de confiabilidad que determine que la 
herramienta es válida, coherente y confiable; no obstante, se asume la validez y 
consistencia para la medición de los constructos de cada variable, lo cual permite un 
análisis descriptivo de éstas. 
 
Tabla IV.5. Análisis descriptivo de las variables 
 Marca* CSR 
N Válido 886 1042 
Perdidos 214 58 
Media 16526.71 58.4876 
Mediana 8706.00 59.1373 
Desviación estándar 21712.952 6.63957 
Rango 214036 43.16 
Mínimo 444 34.90 
Máximo 214480 78.06 
Fuente: elaboración propia 
*expresado en millones de dólares. 
 
Con relación a muestra poblacional, como se puede apreciar en los valores 
resultantes mientras el valor de la marca puede tomar un valor indeterminado en cada 
caso, para la calificación de la RSC este varía entre el 1 y el 100. En este caso, su mayor 
calificación es de 78.06, mientras que la menor es de 34.89, resultados que distan de los 
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valores de las marcas señalados. En contraste, el valor de la marca oscila entre los 444 
y 214480 millones de dólares. 
Por otro lado, se realiza pruebas no paramétricas de Kolmogorov-Smirnov (prueba 
K-S) para establecer la normalidad de la distribución de la muestra tanto de la variable 
RSC como del valor de la marca, con la cual se generaron los siguientes resultados, que 
verifican la bondad de ajuste de las distribuciones de probabilidad: 
 
Tabla IV.6. Prueba de Kolmogorov-Smirnov para la muestra de la variable valor 
de la marca 
 Marca 
N 880 
Parámetros normalesa,b Media 16446.51 
Desviación estándar 21775.510 
Máximas diferencias extremas Absoluta .266 
Positivo .256 
Negativo -.266 
Estadístico de prueba .266 
Sig. asintótica (bilateral) .000c 
a. La distribución de prueba es normal. 
b. Se calcula a partir de datos. 
c. Corrección de significación de Lilliefors. 
Fuente: elaboración propia 
 
Los resultados de la distribución de la muestra correspondiente al valor de la marca 
muestran una distribución normal (.266). Esto se puede verificarse también en su 






Ilustración IV.1. Histograma de resultados de Prueba de Kolmogorov-Smirnov 
(VM) 
 
Fuente: elaboración propia 
 
 
En el caso de la variable responsabilidad social corporativa los resultados de 
aplicación de la Prueba de Kolmogorov-Smirnov son las siguientes:  
 




Parámetros normalesa,b Media 58.35 
Desviación estándar 6.656 
Máximas diferencias extremas Absoluta .055 
Positivo .028 
Negativo -.055 
Estadístico de prueba .055 
Sig. asintótica (bilateral) .000c 
a. La distribución de prueba es normal. 
b. Se calcula a partir de datos. 
c. Corrección de significación de Lilliefors. 
Fuente: elaboración propia 
 
Los resultados de la distribución de la muestra correspondiente a la RSC muestran 
una distribución normal (.055). Esto se puede verificarse también en su representación 




Ilustración IV.2. Histograma de resultados de Prueba de Kolmogorov-Smirnov 
(RSC) 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
 
La variante de la Prueba de Kolmogorov-Smirnov empleada, denominada prueba 
de Lilliefors, probó que los datos provienen de una población con distribución normal, 
pudiendo ser los resultados que se generen de estos estadísticamente significativos, 
gracias a que el P-valor o “Sig” es mayor a 0.01.  
Empleando un diagrama de dispersión se puede visualizar la relación entre las 
muestras de las variables en estudio, la misma que se expresa de la siguiente manera: 
 
4.3 Comprobación de la hipótesis 
El modelo estadístico empleado en el presente estudio fue el modelo de regresión 
dinámico de Arellano-Bond, empleado para determinar la relación funcional entre dos 
variables en un periodo de tiempo largo mediante un estimador de panel-data. Los 
resultados que pueden verificarse en la siguiente Tabla IV.8 han tomado como grupos 
de las variables a las 84 empresas de nivel mundial mencionadas anteriormente. Sus 
resultados han generado 556 observaciones en los ocho años en que se ha evaluado la 
muestra (aunque tanto la RSC como el valor de marca tienen cuatro años mínimos), 
siendo uno el mínimo de observaciones por grupo y ocho el máximo (en promedio 




Tabla IV.8. Resultados de modelo de regresión dinámico con datos de panel 
------------------------------------------------------------------------------ 
Group variable: Codigo                          Number of obs      =       556 
Time variable: Year                             Number of groups   =        84 
Number of instruments = 129                     Obs per group: min =         2 
Wald chi2(13) = 553105.90                                      avg =      6.62 
Prob> chi2   =     0.000                                       max =         8 
------------------------------------------------------------------------------ 
logmarca |      Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval] 
-------------+---------------------------------------------------------------- 
    logmarca | 
         L1. |   .7369139   .0028791   255.95   0.000     .7312708    .7425569 
         L2. |   .2368815     .00141   168.00   0.000     .2341179    .2396451 
             | 
          RSC|  -.0067318   .0002659   -25.32   0.000    -.0072528   -.0062107 
        Drsc |   .2960723   .0114551    25.85   0.000     .2736207    .3185239 
        Year |  -.0068848   .0006211   -11.09   0.000    -.0081021   -.0056675 
             | 
      logemp | 
         --. |   .1864892   .0032193    57.93   0.000     .1801796    .1927989 
         L1. |  -.2420523   .0033978   -71.24   0.000    -.2487119   -.2353928 
             | 
          S2 |   .0033898   .0139044     0.24   0.807    -.0238623    .0306419 
          S3 |  -.0168695   .0170609    -0.99   0.323    -.0503082    .0165691 
          S4 |  -.0960782   .0730932    -1.31   0.189    -.2393382    .0471817 
          S5 |  -.0302265   .0243458    -1.24   0.214    -.0779434    .0174905 
          S6 |   .0473755    .017335     2.73   0.006     .0133995    .0813515 
          S7 |   .0630872    .012095     5.22   0.000     .0393814    .0867931 
       _cons |    14.9058   1.247825    11.95   0.000     12.46011    17.35149 
------------------------------------------------------------------------------ 
Warning: Uncorrected two-step standard errors are unreliable. 
S1: comunicaciones; S2: Consumidores cíclicos; S3: Consumidores no cíclicos; energía; S4: Energía; S5: Financiero; 
S6: Industrial; S7: Tecnología. 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
De la lectura de la Tabla IV.8, se debe tener en cuenta que L1 es el periodo anterior 
y L2 son dos períodos anteriores, que indica que el efecto de la marca tiene siempre un 
efecto de rezago. Esto quiere decir que no cambia inmediatamente, dado que posee 
inercia (el pasado influye), por lo que una marca no pierde su poder, por cuanto viene 
arrastrándolo. 
En la Tabla IV.8 se destaca en los resultados que los “p” valores de las variables 
evaluadas tiene una alta significancia (0.000), incluida la significancia conjunta (Prob> 
chi2 = 0.000) y el resultado del test de efectos aleatorios (Wald chi2(13) = 553105.90). 
Asimismo, el factor desempeño de la RSC presenta un coeficiente positivo 0.2960723. 
En buena cuenta los resultados generados en la referida estimación, expresan un 
importante nivel de significancia de los coeficientes estimados, así como un destacable 
nivel de explicación de las variables exógenas utilizadas, por lo que estos coeficientes 
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se orientan al efecto significativo del desempeño de la RSC, que agrega mayor 
intensidad cuando se incorpora variables de control como sector, tamaño de empresa y 
años. No obstante, como resultado de la aplicación del estimador de Arellano-Bond, no 
se observa una autocorrelación serial en los residuos lo que justificó la inclusión de la 
variable desempeño, con el fin de incorporar una estructura dinámica explicita en esta. 
Entonces, los resultados de la tabla muestran que la RSC per se no tiene tanto efecto 
como si lo tiene el desempeño de la RSC. De este modo se confirma H2 y se niega H1 
debido a que la RSC tiene un efecto negativo. Esto se explica por qué el primero de 
ellos representa un gasto para las organizaciones, y usualmente se percibe como una 
actitud oportunista. Además, en esa misma línea, el factor “año” tampoco tiene efecto 
(variable control, al igual que la variable “Log de empleados”), siendo la mejora (léase 
desempeño) lo que cuenta. Cabe resaltar que las variables de control ayudan a 
asegurarse que la variable de interés realmente causa efecto a pesar de que hay otros 
efectos ya conocidos tales como tamaño de la empresa y el tiempo a través de la historia 
de la marca. 
En efecto, el desempeño de la RSC (Drsc), entendido como la mejora continua o el 
incremento de los esfuerzos, si tiene un efecto positivo significativo (z=25). Asimismo, 
la variable sector diferencia los valores de marca entre sectores. Es decir, realiza el 
análisis dentro del sector. 
 
Tabla IV.9. Resultados del estimador de Arellano-Bond 
------------------------------------------------------------------------------ 
Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z =  -1.26  Pr> z =  0.206 
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z =  -0.48  Pr> z =  0.628 
------------------------------------------------------------------------------ 
Sargan test of overid. restrictions: chi2(115)  = 745.97  Prob> chi2 =  0.000 
Hansen test of overid. restrictions: chi2(115)  =  73.48  Prob> chi2 =  0.999 
 
Fuente: Elaboración propia. 
 
El estimado de Arellano-Bond determina que no existe una auto-correlación serial, 
y como esta es un tipo de correlación, se determina que, si bien tiene significancia, las 
asociaciones entre las variables analizadas, incluyendo el desempeño de la RSC, no 
puede determinarse con de que la variable RSC sea el único factor que incida, en una 
serie de tiempo, en el valor de la marca, en los casos observados.  
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Ambas ecuaciones estimadas se presentaron como un modelo simultáneo, donde se 
determina recursivamente el valor de marca y la responsabilidad social corporativa, por 
lo que los coeficientes que se le asocian DRSC y LogEmp (tamaño) estarán sesgados 
producto de la relación que tienen con las dos variables mencionadas. 
 
Aplicabilidad de los resultados 
Si bien los resultados han generado un modelo que explica la forma en que las 
variables se relacionan (valor de marca y responsabilidad social), este sigue teniendo 
un enfoque amplio, limitado para explicar la misma asociación en mercados 
fragmentados, como se puede apreciar en la disparidad de resultados a nivel de sectores. 
 La mayoría de marcas consideradas corresponden a empresas de países 
desarrollados, por lo que la región latinoamericana no se ha visto representada en la 
muestra. Sin embargo, el público al cual llegan la mayoría de estos activos intangibles 
si cubren esta región. En ese sentido, el análisis se realizó desde el enfoque empresarial, 
más que de la perspectiva del impacto en la sociedad. 
 Para el caso peruano y latinoamericano, en nuestra opinión, un buen 
comportamiento social no influye significativamente en el valor de su marca, casos 
recientes de prácticas inadecuadas como Gloria en 2018 con lo sucedido con su 
producto “pura vida” y Volkswagen en 2017 con la emisión de gases no han impactado 
en el consumo de sus productos. 
 Los términos en que si pueden ser aplicables los resultados de la investigación 
es en la persistencia de prácticas de responsabilidad social corporativa en áreas muy 
consideradas por la población latinoamericana, como la protección del medioambiente 
o las inicias vinculadas a la lucha contra la pobreza. 
 
4.4  Resumen 
Los resultados generados por el comportamiento, tanto del valor de la marca como 
la calificación de RSC, de 84 empresas importantes a nivel mundial durante un período 
de ocho años determina un alto grado de significancia con errores estándares bajos, sin 
embargo, está no permite señalar con contundencia que exista una correlación entre las 
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variables en estudio. Aún más, el estimador de Arellano-Bond permite determinar que, 
si bien la asociación entre las variables es significativa, esta no es suficiente para 
determinar que una se comporte como una variable independiente y la otra como 
dependiente, mucho menos que exista un efecto positivo de la RSC y el valor de la 




CAPÍTULO V CONCLUSIONES 
En el capítulo se define las implicancias del estudio, así como las recomendaciones 
que se generaron de los análisis y hallazgos, respondiendo de esta manera la pregunta 
de investigación, dentro de los parámetros de su diseño, del cual también se rescató la 
importancia del estudio y los vacíos en el conocimiento que otras investigaciones deben 
contribuir a cubrir. 
Las conclusiones parten de la convicción de que es importante evaluar 
cuantitativamente la relación entre la RSC y el valor de marca de una empresa, porque 
teóricamente la primera genera un impacto positivo a la segunda.  
 
5.1 Conclusiones 
La pregunta de investigación busca determinar el efecto que ha tenido el 
desempeño de la responsabilidad social corporativa, que se puede resumir en la gestión 
de la responsabilidad social, en el valor de la marca de 84 empresas importantes a nivel 
mundial, durante el periodo de 2009 al 2018. Este desempeño actúa en el modelo 
establecido como una variable exógena que se relaciona al valor de la marca en dicho 
periodo. 
La teoría que soporta nuestras hipótesis son la de Carrol y de Stakeholders, los 
resultados de investigaciones anteriores no fueron contundentes por lo que esta 
investigación ha permitido aclarar esta duda y realmente lo que demuestra es que no es 
tan importante una inversión anual o el desempeño en un año puesto que puede ser 
considerado por los stakeholders como oportunista. Lo que demuestra este estudio es 
que la acción permanente de comprometerse con la sociedad es lo que realmente da 
resultados en el valor de marca. 
El estudio entrega una evidencia empírica adicional que correlaciona 
significativamente la RSC con el valor de marca de modo negativo, pero que encuentra 
en el desempeño de la RSC una asociación fuerte positiva con esta última. 
El estudio también encuentra que dicha asociación se explica mejor bajo el modelo 
de los Stakeholders, dado que la relación que ha ido encontrándose por los estudios 
empíricos entre la RSC y el valor de la marca tiene asidero teórico en la naturaleza de 
su concepto. El primero se basa en una interacción entre la empresa y sus clientes 
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(internos y externos), que lo acerca a la teoría de los stakeholders, mientras que el valor 
de marca se sostiene en la capacidad de la empresa de generar y sostener la lealtad de 
sus clientes, que también se puede explicar por la misma teoría. En ambos casos la 
sostenibilidad resulta clave para no quebrar dicha interacción empresa-cliente, por lo 
que la calidad en la gestión social se presenta como un factor que entra en la dinámica 
para entender la interacción en periodos largos. 
El modelo de regresión dinámica basado en datos de panel, aplicada a una muestra 
poblacional de 84 empresas de nivel mundial durante el periodo 2009-2018, ha 
confirmado la significancia que otros estudios le han entregado a la relación entre la 
RSC y el valor de marca, como los de (Nieto & Fernández, 2004), (Alvarado & 
Schlesinger, 2008), (Peloza & Shang, 2011), (Orozco & Roca, 2011), (Lescano, 
Montoro, Timaná, & Revilla, 2019) y (Echevarría-Ríos, Abrego-Almazán, & Medina-
Qunitero, 2018). Esta significancia (0.00) ha permitido aceptar la H2, teniendo en 
cuenta el comportamiento de los casos observados en el período determinado. No 
obstante, el valor negativo de la RSC terminó rechazando la H1 debilitando dicha 
correlación, dando paso a la consideración de su desempeño como una variable que si 
influye positivamente en el valor de la marca. 
El modelo dinámico de datos de panel empleado incorporó el factor “desempeño 
de la Responsabilidad Social Corporativa”, que se representa en función de la RSC que 
se mantiene permanente en el tiempo en los casos observados, con lo cual se intentó 
avanzar en la construcción de evidencias que permitan establecer en la práctica que 
desarrollar un comportamiento socialmente responsable tiene un efecto positivo en el 
incremento del valor de marca, aunque éste se debe basar, como en el caso de las 
corporaciones que reporta el CSRHub, en empresas que han incorporado la RSC como 
estrategias corporativas y en sus procedimientos internos (Nieto & Fernández). 
La comprobación de la hipótesis realizada en el presente estudio confirma la 
conclusión teórica de (Nieto & Fernández, 2004)en el que demuestra que el 
comportamiento socialmente responsable induce un efecto positivo a largo plazo en el 
rendimiento y valor de la empresa, porque evita la sanciones por incumplimiento de los 
referidos estándares, proyecta una imagen de buena gestión integral, eleva su reputación 




5.2 Discusión de las limitaciones del estudio 
La falta de información y el tamaño de muestra es una limitación, a pesar de que 
las bases de datos de CSRHUB y de INTEBRAND son confiables, no tenemos control 
ni acceso total a toda la información, por tal motivo para muchas empresas no 
obtuvimos la data completa. 
Este estudio solo se ha basado en el puntaje general de CSRHUB y no en las 
categorías como son comunidad, empleados, ambiente y gobernanza que hubiera sido 
importante evaluar para poder determinar cuál de estos esfuerzos son más efectivos para 
influir sobre la marca. 
Si bien el estudio ha recogido y analizado la literatura que confirma la relación 
entre la RSC y el valor de la marca, en la elección de los casos a analizar la muestra por 
conveniencia resultante agrupó a las empresas de nivel mundial que registraron un alto 
valor de su marca, por lo que el resultado necesariamente se asoció a un alto nivel de 
marca en empresas que son de una elevada competitividad mundial. 
El modelo dinámico de datos de panel es limitado en la estimación de los 
coeficientes que miden los componentes de la RSC, que hubiera entregado amplitud en 
la definición de cuál de ellos resulta más frecuente en el comportamiento socialmente 
responsable en las empresas observadas, así como más significativo en la asociación 
con el valor de marca.   
 
5.3 Beneficios de la investigación o implicancias para la gerencia 
La investigación entrega una evidencia empírica para la toma de decisiones a favor 
de gestionar la RSC en aquellas organizaciones cuyas estrategias de rendimiento se 
enfocan en la generación de valor de sus marcas, por lo que, como señaló (De la Cuesta, 
2004), tanto la propia gestión, como la valoración de los riesgos deben incorporar este 
criterio. 
En el estudio de (Lescano, Montoro, Timaná, & Revilla, 2019)demostraron que las 
empresas con alto compromiso manteniendo el ritmo o superando constantemente en 
sus esfuerzos de desempeño social tienen un mejor impacto en sus resultados 
financieros, el camino para lograrlo sería gracias al incremento del valor de marca que 
se ha podido demostrar en la presente tesis. 
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Antes se consideraba que la empresa debería generar resultados para los 
accionistas, sin embargo, debido a las presiones de los stakeholders las empresas 
deberían desarrollar actividades de responsabilidad social que en muchos casos 
presentan gastos sustantivos para las empresas. Entonces la pregunta que faltaba 
responder era cómo poder capitalizar esta inversión, este estudio presenta evidencia de 
que una acción permanente, una gestión continua que muestre constantemente mayor 
compromiso con la sociedad puede resultar beneficioso a través de una marca más 
poderosa.  
Otra implicancia es que los resultados de este estudio tienen mayor significancia 
en empresas en el cual el valor de marca es diferenciador, no todas las industrias 
requieren un valor de marca, otras desarrollan su ventaja competitiva a través de 
tecnologías, patentes u otros para diferenciarse, por ejemplo, los laboratorios no 
necesitan un valor de marca sino de sus patentes. 
Las empresas en los últimos años han tenido que desarrollar actividades de 
responsabilidad social para lograr legitimidad ante la sociedad, lo cual es necesario para 
la continuidad a largo plazo de las operaciones de la empresa, es decir la inversión en 
RSC es algo a lo que las empresas van a tener que realizar, a largo plazo no se van a 
poder escapar porque eso afecta su reputación. La pregunta de cómo se rentabiliza esa 
inversión es mucho más relevante ahora que antes y es posible que sea más exigente en 
los tiempos que están por venir lo que hace más relevante el estudio que estamos 
presentando. 
Para las organizaciones que protegen legalmente sus marcas, incorporar criterios 
de mejora continua de la responsabilidad social corporativa asegurará sostenibilidad en 
la explotación de éstas, que se puede ir verificando en el tiempo con las distintas formas 
de contabilizar su valor económico, básicamente con un examen de antes y después de 
incorporadas las estrategias de RSC. 
En la teoría se ha abundado en demostrar que la marca se convierte para estas 
empresas como su principal activo, no sólo por el valor económico y financiero 
intrínseco, sino también por la amplia gama de inversiones y apalancamientos que 
puede ayudar a generar. Entonces, si la RSC suma al incremento del valor de marca es 
importante que las gerencias aseguren la mejora continua de la RSC, porque, como 
señaló (Guijarro, Blasco, Ribal, & Rodriguez, 2000), aquella da prestigio a la marca, y 
por ende eleva su valor. 
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5.4 Posibilidades para futuras investigaciones 
Las futuras investigaciones deben apuntar a discernir cuál de las categorías 
mencionadas por Carroll pueden ser más apropiadas para elevar el valor de marca, es 
decir cuál de esas categorías son más efectivos para influir sobre la marca. 
Las futuras investigaciones deben abundar en el análisis de la relación entre la RSC 
y el valor de marca en estudios de corte transversal, con el fin de evaluar las 
particularidades de los casos observados. Asimismo, los análisis de series observadas 
en el tiempo necesitan incorporar los coeficientes que generan los componentes que 
integran las variables mencionadas. 
En ese sentido, los estudios de casos orientan mejor a la demostración de la referida 
asociación, con el agregado de que se puede confirmar si dicha relación es positiva o 
negativa y cuál fue el grado de contribución de la RSC en el aumento o disminución del 
valor de una marca, cualquiera sea el criterio para medirla. 
La investigación puede profundizarse en el escenario peruano, con la finalidad de 
determinar si la persistencia en mantener un comportamiento socialmente responsable 
puede tener el mismo efecto positivo para empresas cuyo margen de ganancia es mucho 
menor al que registran empresas con prestigio mundial. 
El modelo de regresión aplicado al escenario peruano, puede brindar a las 
organizaciones un elemento de juicio que afirme sus estrategias de marketing en el 
sentido de orientar sus acciones a grupos de interés externos, que no sólo considere su 
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